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 ABSTRAKT 
 
Diplomová práce hodnotí finanční zdraví společnosti AG FOODS Group a.s. za období 
2008-2010. V průběhu zpracování diplomové práce byly aplikovány vybrané metody 
finanční a strategické analýzy, diagnostikovány silné a slabé stránky finančního 





The master´s thesis is concerned with financial analysis and evaluates financial health 
of the AG FOODS Group a.s. company in the years 2008-2010. There are applied 
methods of financial analysis to analyze financial situation of the company. There are 
formulated proposals to address current problems which should result in the 
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ÚVOD 
V současné době se neustále mění ekonomické prostředí, přičemţ dochází ke změnám 
rovněţ v podnicích, které jsou součástí tohoto prostředí. Rozbor finanční situace 
společnosti je pro úspěšnou společnost při jejím hospodaření velmi důleţitý. Finanční 
analýza představuje systematický rozbor získaných dat, která jsou obsaţena v účetních 
výkazech, hodnotí firemní minulost, současnost a předpovídá její budoucí finanční 
situaci. Smyslem finanční analýzy je příprava podkladů pro kvalitní rozhodování a 
fungování podniku. Finanční analýza slouţí ke zjištění postavení společnosti na trhu a 
to prostřednictvím porovnání jednotlivých ukazatelů finanční analýzy s ukazateli 
konkurenčních podniků.1  
 
Existuje řada metod, které ukazují některé souvislosti z jiného úhlu pohledu a právě 
proto leckdy donutí přijaté kroky přehodnotit. Avšak pouhé vyuţití horizontální a 
vertikální analýzy, či poměrových ukazatelů a následné srovnání dosaţených výsledků 
není postačující. Důleţité je správné posouzení a včasné objasnění finančních předností 
či nedostatků, vedoucí k poznání skutečné finanční situace ve společnosti. Pravidelná 
analýza účetních dat je pro kaţdý podnik důleţitá a to především proto, ţe můţe 
s předstihem upozornit na problémy v hospodaření. Na základě výsledků finanční 
analýzy je obvykle stanovena strategie pro plánování peněţních příjmů a výdajů, dále 
také opatření a návrhy vedoucí ke zlepšení současného stavu.  
 
Pro zpracování své bakalářské práce jsem si vybrala společnost AG FOODS Group a.s., 
jejichţ zaměstnancem jsem třetím rokem. Data, ze kterých budu vycházet při 
zpracovávání této finanční analýzy, jsou zpracovány z účetních výkazů společnosti AG 
FOODS Group a.s., z výročních zpráv, zpráv nezávislého auditora o ověření účetní 
závěrky, atd. Finanční analýza bude zpracována za období 2008 – 2010. 
 
  
                                                 
1 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza metody, ukazatele, využití v praxi. 2008, s. 9. 
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1. CÍLE BAKALÁŘSKÉ PRÁCE A POSTUP ŘEŠENÍ 
Hlavním cílem této bakalářské práce je na základě vybraných metod finanční analýzy 
zhodnotit finanční situaci akciové společnosti AG FOODS Group, která se zabývá 
vývojem, výrobou a distribucí nápojových směsí. Zjištěné nedostatky v oblasti 
finančního hospodaření budou východiskem pro formulaci návrhů na zlepšení 
současného stavu.  
 
Dílčí cíle bakalářské práce: 
 zpracování teoretického rámce; 
 charakteristika analyzovaného podniku; 
 aplikace vybraných metod finanční analýzy - analýza absolutních ukazatelů 
(horizontální a vertikální analýza rozvahy a výkazu zisku a ztráty, analýza cash 
flow), analýza poměrových ukazatelů (ukazatelé rentability, aktivity, likvidity, 
zadluţenosti), analýza rozdílových ukazatelů (čistý pracovní kapitál), analýza 
soustav poměrových ukazatelů (Indikátor bonity, Altmanův index, Index IN 05); 
 syntéza silných a slabých stránek finančního hospodaření podniku;  
 návrhy na zlepšení finanční situace podniku. 
 
Práce obsahuje dvě části a to teoretickou a praktickou. Teoretická část definuje finanční 
řízení podniku, uţivatele finanční analýzy, cíle finančního řízení, metody finanční 
analýzy a další pojmy. V praktické části se zaměřuji na analýzu dosavadní situace 
společnosti. Na závěr navrhuji doporučení ke zjištěným problémům, která by měla vést 
ke zlepšení finanční situace společnosti.  
 
2. TEORETICKÁ VÝCHODISKA PRÁCE 
2.1. Finanční řízení v podniku 
Finanční řízení, neboli finanční management, můţeme definovat jako soubor všech 
aktivit, které zajišťují efektivní financování z hlediska cílů daného podniku.2 Jeho 
                                                 
2
 REŢŇÁKOVÁ, M. Finanční management. 2005. s. 5. 
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podstata spočívá v řízení pohybu peněţních a finančních prostředků podniku, které jsou 
zobrazeny peněţními a kapitálovými toky.3 
 
K základním cílům finančního řízení podniku je moţno zařadit především 
dosahování finanční stability, kterou je moţno hodnotit pomocí dvou základních 
kritérií: schopnost vytvářet zisk, zajišťovat přírůstek majetku a zhodnocovat 
vloţený kapitál – toto kritérium je obecně povaţováno za nejdůleţitější, neboť 
postihuje podstatu podnikání jako takového, kaţdý vstupuje do podnikání s myšlenkou 
zhodnocování peněz, respektive rozšíření vlastního bohatství; zajištění platební 
schopnosti podniku – je to sice na první pohled cíl druhotný, nicméně je potřeba si 
uvědomit, ţe bez platební schopnosti většinou neexistuje moţnost nadále fungovat a 
předznamenává konec podnikatelské činnosti společnosti. 
 
Součástí finančního řízení je finanční plán. Finanční plán je nezbytným nástrojem pro 
řízení finančního vývoje společnosti a zároveň umoţňuje srovnání dosaţené skutečnosti 
s vytyčenými cíli. Finanční plán zobrazuje pro daná plánovací období finanční efekty 
firemních aktivit, není však pasivním promítnutím firemního dění do finančních 
kategorií, ale nástrojem ke zjišťování finanční rovnováhy. 4 
 
2.2. Finanční analýza 
2.2.1. Co je finanční analýza? 
Finanční analýza slouţí ke komplexnímu zhodnocení finanční situace podniku. Pomáhá 
odhalit, zda je podnik dostatečně ziskový, zda má vhodnou kapitálovou strukturu, zda 
vyuţívá efektivně svých aktiv, zda je schopen včas splácet své závazky a celou řadu 
dalších významných skutečností. Průběţná znalost finanční situace společnosti 
umoţňuje manaţerům správně se rozhodovat při získávání finančních zdrojů, při 
stanovení optimální finanční struktury, při alokaci volných peněţních prostředků, při 
poskytování obchodních úvěrů, při rozdělování zisku apod. Znalost finančního 
postavení je nezbytná jak ve vztahu k minulosti, tak – a to zejména – pro odhad a 
prognózování budoucího vývoje.  
                                                 
3 GRÜNWALD, R. a HOLEČKOVÁ, J. Finanční analýzy a plánování podniku. 2007. s. 21. 
4 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza metody, ukazatele, využití v praxi. 2008. s. 83. 
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Podstatou finanční analýzy je splnění dvou základních funkcí: Prověřit finanční zdraví 
podniku (ex-post analýza) a vytvořit základ pro finanční plán (ex-ante analýza). U první 
funkce hledáme odpověď na otázku, jaká je finanční situace podniku k určitému datu – 
jde o historický vývoj a odhad toho, co lze očekávat v nejbliţší budoucnosti. Druhá 
funkce se opírá o poznatky finanční analýzy, které jsou základem pro plánování 
hlavních finančních veličin.5 
 
2.2.2. Cíle finanční analýzy 
Hlavním cílem finanční analýzy je neustále vyhodnocovat ekonomickou situaci podniku 
a její vývoj. K zajištění další prosperity podniku a ke zkvalitnění rozhodovacích procesů 
je nutné pozorovat příčiny stavu ekonomické situace a jejího vývoje, posuzovat 
vyhlídky na finanční situaci podniku v budoucnosti a připravit podklady pro opatření ke 
zlepšení ekonomické situace podniku.6 
Dalším cílem finanční analýzy je dojít k určitým závěrům o ekonomické a finanční 
situaci podniku a na základě těchto závěrů připravit podklady pro kvalitní rozhodování 
managementu o budoucím fungování podniku. Mezi rozhodováním managementu a 
účetnictvím v podniku existuje úzká spojitost. 
 
2.2.3. Uţivatelé finanční analýzy 
Finanční analýza je nedílnou součástí finančního řízení, protoţe působí jako zpětná 
informace o tom, kam podnik v jednotlivých oblastech došel, v čem se mu jeho 
předpoklady podařilo splnit a kde naopak došlo k situaci, které chtěl předejít nebo 
kterou nečekal. Výsledky finanční analýzy slouţí nejenom pro vlastní potřebu 
společnosti, ale i pro uţivatele, kteří nejsou součástí podniku, ale jsou s ním spjati 
hospodářsky, finančně apod.  
 
Uţivateli informací z finanční analýzy jsou především následující subjekty:7 
 manaţeři, kteří ji vyuţívají pro krátkodobé a zejména pak pro dlouhodobé 
finanční řízení podniku; 
                                                 
5
 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza metody, ukazatele, využití v praxi. 2008. s. 21. 
6
 KONEČNÝ, M. Podniková ekonomika. 2007. s. 6. 
7
 KNÁPKOVÁ, A. a PAVELKOVÁ, D. Finanční analýza, komplexní průvodce s příklady. 2010. s. 15. 
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 investoři, kteří vyuţívají tyto informace jako podklad pro rozhodování o 
budoucích investicích; 
 obchodní partneři (odběratelé a dodavatelé), dodavatelé ověřují, zda podnik 
bude schopen hradit splatné závazky, odběratelé mají zájem na finanční situaci 
především u dlouhodobých obchodních vztahů; 
 státní instituce, zajímá schopnost podniků vytvářet zisk a odvádět daně do 
státního rozpočtu; 
 konkurenti, se snaţí získat jednotlivé výsledky zejména u těch podniků, kterým 
se na trhu daří, aby se mohli inspirovat a aplikovat dobré praktiky; 
 zaměstnanci, kteří mají zájem především o výši mzdy, ale cenní si i informací 
např. o ziskovosti či likviditě; 
 odborná veřejnost - burzovní makléři pro rozhodování o obchodech s cennými 
papíry, analytici a daňoví poradci pro určení nedostatků a doporučení ke 
zlepšení současného stavu, odborové svazy, univerzity, novináři. 
 banky a jiní věřitelé – ti věřitelé, kteří s podnikem jakkoli spolupracují, 
vyţadují co nejpřesnější informace o finanční situaci podniku. Podnik pro ně 
představuje dluţníka, nebo potencionálního dluţníka a informace vyplývající z 
finanční analýzy pro ně představují důleţitý nástroj pro rozhodnutí o poskytnutí 
úvěru, jeho výši a další podmínky. 
 
2.2.4. Zdroje dat pro zpracování finanční analýzy 
Kvalita informací, podmiňující úspěšnost finanční analýzy do značné míry závisí na 
pouţitých vstupních informacích. Pouţité vstupní informace by měly být nejen kvalitní, 
ale zároveň také komplexní. Důvodem pro toto tvrzení je fakt, ţe je nutno podchytit 
pokud moţno všechna data, která by mohla jakýmkoliv způsobem zkreslit výsledky 
hodnocení finančního zdraví společnosti.  
Finanční analýza potřebuje velké mnoţství dat z různých informačních zdrojů, které lze 
rozdělit do tří hlavních skupin: 
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2.2.4.1. Účetní data podniku čerpaná z - účetních výkazů finančního účetnictví 
a jejich příloh; vnitropodnikového účetnictví a výsledků činnosti controllingu 
(struktura trţeb a nákladů, kalkulace aj.); výročních zpráv podniku. 
2.2.4.2. Ostatní interní data o podniku, jejichţ zdrojem jsou -  podnikové 
statistiky; vnitřní organizační směrnice; prognózy, plánovací systém. 
2.2.4.3. Externí data z ekonomického prostředí podniku - údaje státní 
statistiky, ministerstev a dalších organizací; zprávy z odborného tisku, burzovní 
zprávy, měnové relace aj.; internet – nejdůleţitější současný externí zdroj. 
 
Základní zdroj dat představují účetní výkazy podniku – rozvaha, výkaz zisku a ztráty, 
výkaz cash flow a příloha k účetní závěrce. Řadu cenných informací obsahuje také 
výroční zpráva.  
2.2.5. Typy finančních výkazů: 
2.2.5.1. Rozvaha 
Je účetním výkazem, který zachycuje bilanční formou statistiku dlouhodobého 
hmotného a nehmotného majetku (aktiva) a zdrojů jejich financování (pasiva) vţdy 
k určitému datu. Rozvaha se zpravidla sestavuje k poslednímu dni kaţdého roku, 
respektive kratších období. Představuje základní přehled o majetku podniku ve statické 
podobě  
Tabulka č. 1: Struktura rozvahy 
AKTIVA PASIVA 
A. Pohledávky za upsaný ZK A. Vlastní kapitál 
B. Dlouhodobý majetek A.I. Základní kapitál 
B.I. Dlouhodý nehmotný majetek A.II. Kapitálové fondy 
B.II. Dlouhodobý hmotný majetek A.III. Rezervní fondy 
B.III. Dlouhodobý finanční majetek A.IV. VH minulých let 
    A.V. VH běţného úč. období 
C. Oběţná aktiva B. Cizí zdroje 
C.I. Zásoby B.I. Rezervy 
C.II. Dlouhodobé pohledávky B.II. Dlouhodobé závazky 
C.III. Krátkodobé pohledávky BIII. Krátkodobé závazky 
C.IV. Krátkodobý finanční majetek B.IV. Bankovní úvěry a výpomoci 
D. Časové rozlišení C. Časové rozlišení 
Zdroj: Vlastní provedení na základě literatury KNÁPKOVÁ a PAVELKOVÁ (2010, str. 21) 
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Základním hlediskem členění aktiv je především doba jejich upotřebitelnosti, případně 
rychlost a obtíţnost jejich konverze v peněţní prostředky (likvidnost), aby bylo moţné 
uhradit splatné závazky (hledisko likvidity).8 
V členění pasiv je základním kriteriem jejich vlastnictví. Vlastní kapitál představuje 
vlastní zdroje, které byly do podnikání vloţeny, nebo byly vytvořeny vlastní 
hospodářskou činností podniku. Cizí zdroje mají závazkový charakter vůči ostatním 
subjektům.9 
 
2.2.5.2. Výkaz zisku a ztráty 
Výkaz zisku a ztráty představuje účetní výkaz, ve kterém je zobrazen pohyb peněz za 




Výnosy můţeme definovat jako peněţní částky, které podnik získal z veškerých svých 
činností za dané účetní období bez ohledu na to, zda v tomto období došlo k jejich 
inkasu. Náklady pak představují peněţní částky, které podnik v daném období účelně 
vynaloţil na získání výnosů, i kdyţ k jejich skutečnému zaplacení nemuselo ve stejném 
období dojít. Výsledek hospodaření (VH) podniku je rozdíl mezi celkovými výnosy a 
celkovými náklady podniku.  
VÝNOSY – NÁKLADY = VÝSLEDEK HOSPODAŘENÍ (+ zisk, - ztráta) 
Výnosy, náklady a výsledek hospodaření tvoří obsah účetního výkazu zisku a ztráty.  
 
2.2.5.3. Výkaz cash-flow 
Jedná se o účetní výkaz srovnávající bilanční formou zdroje tvorby peněţních 
prostředků (příjmy) s jejich uţitím (výdaji) za určité období – slouţí k posouzení 
skutečné finanční situace. Přehled o peněţních tocích podává informace o peněţních 
tocích v průběhu účetního období. Peněţními toky rozumíme přírůstky (příjmy) a 
úbytky (výdaje) peněţních prostředků a peněţních ekvivalentů. Za peněţní prostředky 
se povaţují peníze v hotovosti, včetně cenin, peněţní prostředky na účtu včetně 
                                                 
8
 KNÁPKOVÁ, A. a PAVELKOVÁ, D. Finanční analýza, komplexní průvodce s příklady. 2010. s. 21.  
9
 GRÜNWALD, R. a HOLEČKOVÁ, J. Finanční analýza a plánování podniku. 2007. s. 38. 
10
 BLAHA, Z. S. a JINDŘICHOVSKÁ, I. Jak posoudit finanční zdraví firmy. 2006. s. 19. 
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případného pasivního zůstatku běţného účtu a peníze na cestě. Peněţními ekvivalenty 
se rozumí krátkodobý likvidní majetek.11 
 
2.3. Charakteristika vybraných metod finanční analýzy 
2.3.1. Analýza absolutních ukazatelů 
Při analýze absolutních ukazatelů se vyuţívá přímo údajů obsaţených v účetních 
výkazech. Sledují se jednak změny absolutních hodnot ukazatelů v čase, ale také jejich 
procentní (relativní) změna. Konkrétně se jedná o horizontální a vertikální analýzu. 
 
2.3.1.1. Analýza trendů (horizontální analýza) 
Horizontální analýza se zabývá porovnáním změn poloţek jednotlivých výkazů 
v časové posloupnosti. Vypočítává se absolutní výše změn a její procentní vyjádření 
k výchozímu roku.  
 
Výpočet podle vzorce je následující: 
 
Absolutní změna = ukazatelt – ukazatelt-1 
Procentní změna =  x 100  
 
2.3.1.2. Procentní analýza poloţek (vertikální analýza) 
Vertikální analýza spočívá ve vyjádření jednotlivých poloţek účetních výkazů jako 
procentního podílu k jediné zvolené základně poloţené jako 100 %. Pro rozbor rozvahy 
je obvykle za základnu zvolena výše aktiv (pasiv) a pro rozbor výkazu a zisku a ztráty 
velikost celkových výnosů nebo nákladů.12 
 
                                                 
11
 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza metody, ukazatele, využití v praxi. 2008. s. 34. 
12
 KNÁPKOVÁ, A. a PAVELKOVÁ, D. Finanční analýza, komplexní průvodce s příklady. 2010. s. 66. 
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2.3.2. Analýza rozdílových ukazatelů 
Rozdílové ukazatelé slouţí k analýze a řízení finanční situace podniku s orientací na 
jeho likviditu. Tyto ukazatele se označují také jako fondy finančních prostředků nebo 
finanční fondy. K nejvýznamnějším rozdílovým ukazatelům patří: 
 
2.3.2.1. Analýza čistého pracovního kapitálu 
Je definován jako rozdíl mezi oběţným majetkem a krátkodobými cizími zdroji a má 
významný vliv na platební schopnost podniku.  
Pokud krátkodobá aktiva převyšují krátkodobé závazky, můţeme říct, ţe má společnost 
dobré finanční zázemí. Z pohledu manaţera je to ta část oběţného majetku, který je 
financován dlouhodobým vlastním i cizím kapitálem. Z pohledu investora je čistý 
pracovní kapitál vyjádřen jako přebytek dlouhodobého kapitálu nad stálými aktivy. 
 
2.3.2.2. Analýza čistých pohotových prostředků 
Čisté pohotové prostředky určují okamţitou likviditu právě splatných krátkodobých 
závazků. Jedná se o rozdíl mezi pohotovými peněţními prostředky a okamţitě 
splatnými závazky. Zahrneme-li do peněţních prostředků pouze hotovost a zůstatek na 
běţném účtu, jde o nejvyšší stupeň likvidity.  
 
2.3.2.3. Analýza čistého peněţně-pohledávkového finančního fondu 
Tato analýza je zaměřena především na čistý pracovní kapitál. Ten slouţí k určení 
optimální výše kaţdé poloţky oběţných aktiv a stanovení jejich celkové přiměřené 
výše. Je však moţné tuto analýzu také pouţít jako jeden z nástrojů při hledání vhodného 
způsobu financování oběţných aktiv.13 
 
2.3.3. Analýza cash-flow 
Záměrem této analýzy je vyjádřit a poměřit vnitřní finanční sílu podniku, tj. schopnost 
vytvářet z vlastní hospodářské činnosti přebytky pouţitelné k financování existenčně 
důleţitých potřeb – úhrady závazků, výplaty dividend či financování investic. 
                                                 
13
 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza metody, ukazatele, využití v praxi. 2008. s. 44. 
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Cash-flow je moţno zjistit dvěma způsoby - přímou metodou (sledování příjmů a 
výdajů za dané období); nepřímou metodou (pomocí transformace zisků do pohybu 
peněţních prostředků s následnými úpravami).14 
 
2.3.4. Analýza poměrových ukazatelů 
Analýza poměrových ukazatelů se do jisté míry blíţí vertikální analýze, která ale 
všechny poloţky vztahuje k nějaké poloţce celkové, neporovnává je ale ve vzájemných 
relacích. Poměrová analýza patří mezi nejpouţívanější metody finanční analýzy.15 
 
2.3.4.1. Analýza platební schopnosti a likvidity 
Likvidita vyjadřuje schopnost podniku hradit své splatné závazky, tj. platební 
schopnost. Podstatou likvidity je vzájemný vztah mezi sloţkami oběţného 
(krátkodobého) majetku a krátkodobými závazky. Kaţdý podnik má k dispozici určité 
platební prostředky (hotové peněţní prostředky, pohledávky nebo např. zásoby, zboţí), 
které můţe ihned (v případě peněţních prostředků) nebo v krátké době (po přeměně 
pohledávek v hotovost a po prodeji zásob a z nich vzniklých pohledávek) pouţít 
k úhradě krátkodobých závazků vůči obchodním partnerům, pracovníkům, státu či 
jiným subjektům. 
Rozlišují se čtyři základní stupně likvidity: 
a) pohotová likvidita; 
b) rychlá likvidita; 
c) běţná likvidita; 
d) dlouhodobá, popř. střednědobá likvidita. 
 
2.3.4.2. Analýza zadluţenosti 
Ukazatelé zadluţenosti sledují vztah mezi cizími zdroji a vlastními zdroji. Zadluţenost 
byť i vysoká, nemusí být ještě negativní charakteristikou společnosti. V dobře fungující 
společnosti můţe naopak vysoká finanční páka pozitivně přispívat k rentabilitě 
                                                 
14
 RŮČKOVÁ, P., Finanční analýza metody, ukazatele, využití v praxi. 2008. s. 36. 
15
 KISLINGEROVÁ, E. a HNILICA, E. Finanční analýza krok za krokem. 2008. s. 29. 
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vlastního kapitálu.  Při analýze zadluţenosti je důleţité zjistit ve výroční zprávě objem 
majetku, který má společnost pořízen na leasing – aktiva získaná prostřednictvím 
leasingu se totiţ neobjevují v rozvaze, ale pouze jako náklady ve výkazu zisku a ztráty.  
 
Vzorce pro výpočet ukazatelů zadluţenosti: 
Tabulka č. 2:  Ukazatele zadluţenosti 
Název ukazatele Vzorec pro výpočet 
Celková 
zadluţenost CZ =  x 100 
Koeficient 






ÚK =  
Zdroj: Vlastní zpracování na základně literatury16 
 
2.3.4.3. Analýza vyuţití aktiv 
Ukazatele aktivity měří efektivnost podnikatelské činnosti a vyuţití zdrojů podle 
rychlosti obratu vybraných poloţek rozvahy. Jejich rozbor má slouţit k hledání 
odpovědi na otázku, jak hospodaříme s aktivy a jaký má toto hospodaření vliv na 
výnosnost a likviditu.17  
Protoţe ukazatel poměřuje nejčastěji tokovou veličinu (trţby) k veličině stavové 
(aktiva), je moţné vyjádřit tento ukazatel ve dvou modelech - obrátkovost (rychlost 
obratu) – vyjadřuje počet obrátek aktiv za období, během kterého bylo dosaţeno daných 
trţeb pouţitých v ukazateli (nejčastěji rok); doba obratu – odráţí počet dní (příp. let), 
po který trvá jedna obrátka.18 
                                                 
16
 KISLINGEROVÁ, E. a HNILICA, E. Finanční analýza krok za krokem. 2008. s. 32 
17
 RŮČKOVÁ, P., Finanční analýza metody, ukazatele, využití v praxi. 2008. s. 105. 
18
 KISLINGEROVÁ, E. a HNILICA, E. Finanční analýza krok za krokem. 2008. s. 31. 
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2.3.4.4. Analýza rentability 
Rentabilita, resp. výnosnost vloţeného kapitálu, je měřítkem schopnosti dosahovat 
zisku pouţitím investovaného kapitálu, tj. schopnosti podniku vytvářet nové zdroje. Je 
formou vyjádření míry zisku, která v trţní ekonomice slouţí jako hlavní kritérium pro 
alokaci kapitálu. Nejčastěji pouţívané ukazatele jsou uvedeny. 
 
Rentabilita trţeb (Return On Sales – ROS) 
Rentabilita trţeb =  
     
     
 x 100  
Zisk v čitateli zlomku můţe mít podobu zisku po zdanění, zisku před zdaněním nebo 
EBIT. Ukazatel vyjadřuje ziskovou marţi, která je důleţitým ukazatelem pro hodnocení 
úspěšnosti podnikání. Zisk je vztaţen k trţbám jako nejdůleţitější poloţce výnosů u 
nefinančních společností.  
 
Rentabilita celkového kapitálu (Return On Assets – ROA) 
ROA =  
    
       
 x 100  
Ukazatel ROA odráţí, jakého efektu bylo dosaţeno z celkových aktiv. Proto by i čitatel 
měl zahrnovat nějakou míru celkového výnosu. Jelikoţ aktiva zahrnují jak vlastní, tak 
cizí kapitál, je vhodné do čitatele zahrnout výnos pro vlastníky a věřitele, případně i pro 
stát – tím je tzv. EBIT (Earning Before Interest and Tax). 
 
Rentabilita investovaného kapitálu (Return On Investment – ROI) 
ROI =   
    
                  
 x 100  
I kdyţ v pojímání tohoto ukazatele neexistuje jednoznačná shoda, nejčastěji je pouţíván 
jako ukazatel měřící výnosnost dlouhodobého kapitálu vloţeného do majetku podniku, 




Rentabilita vlastního kapitálu (Return on Equity – ROE) 
ROE =   
   
                
 x 100  
Vyjadřuje míru zisku, která připadá na jednotku investovaného vlastního kapitálu. 
 
Rentabilita úplatného kapitálu (Return On Capital Employed – ROCE) 
ROCE =   
    
                
x 100  
Za úplatný kapitál je povaţován veškerý kapitál v podniku, který nese náklad, tzn. 
vlastní kapitál a dlouhodobé a krátkodobé cizí zdroje nesoucí úrok.19 
 
2.3.4.5. Analýza provozních (výrobních) ukazatelů20 
Provozní ukazatele jsou zaměřeny dovnitř podniku a uplatňují se tedy především ve 
vnitřním řízení. Umoţňují managementu sledovat vývoj základních aktivit v podniku. 
Provozní ukazatele se opírají o tokové veličiny (zejména náklady), coţ má za následek 
hospodárné vynakládání nákladů. 
 
Mzdová produktivita 
Ukazatel udává, jak vysoký podíl trţeb připadá na 1 Kč mzdových nákladů. 
                                                                                                                                       
Produktivita z přidané hodnoty  
Produktivita z přidané hodnoty měří hodnotu přidané hodnoty na zaměstnance (kolik 
podniku přinese jeden zaměstnanec 
 
Produktivita z výkonů =  
      
                 
 
Produktivita z výkonů udává, jak vysoké byly výkony na zaměstnance v uplynulém 
období. Tento ukazatel však jde ovlivnit prodejem pod náklady na úkor zisku, nebo 
                                                 
19
 KNÁPKOVÁ, A. a PAVELKOVÁ, D. Finanční analýza, komplexní průvodce s příklady. 2010. s. 100. 
20
 SEDLÁČEK, J. Účetní data v rukou manaţera. Finanční analýza v řízení firmy. 2001. s. 78. 
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sníţením počtu zaměstnanců v případě vyuţití outsourcingu. 
 
Nákladovost výnosů =  
       
                       
 
Ukazatel nákladovosti výnosů ukazuje zatíţení výnosů společnosti celkovými náklady. 
Hodnota by měla klesat. 
 
2.3.5. Analýza soustav ukazatelů21 
Finanční a ekonomickou situaci lze charakterizovat pomocí značného počtu 
poměrových a rozdílových ukazatelů. Nevýhodou je, ţe tyto jednotlivé ukazatele se 
vztahují pouze k určité oblasti společnosti a mají tedy omezenou vypovídací schopnost. 
K posouzení celkové situace podniku se proto pouţívají soustavy ukazatelů. 
 
Rozlišují se dva základní přístupy při tvorbě soustav ukazatelů: 
 Soustavy hierarchicky uspořádaných ukazatelů 
Nejčastěji se pouţívají pyramidové soustavy slouţící k odhalení logických a 
ekonomických vazeb mezi ukazateli. Jedná se například o Du Pont diagram. 
 
 Účelové výběry ukazatelů 
Sestavují se na základě komparativně-analytických nebo matematicko-statistických 
metod a jejich hlavním cílem je sestavení vhodného výběru ukazatelů pro souhrnné 
hodnocení finanční situace. Tyto účelové výběry se rozdělují na bonitní modely a 
bankrotní modely. 
 
2.3.5.1. Bonitní modely 
Pomocí jednoho syntetického ukazatele diagnostikují finanční pozici podniku 
především pro mezipodnikové srovnávání. 
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 SEDLÁČEK, J. Účetní data v rukou manaţera. Finanční analýza v řízení firmy. 2001. S. 128. 
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2.3.5.1.1. Indikátor bonity 
Indikátor bonity pouţívá šest vybraných poměrových ukazatelů X1 aţ X6. Hodnota 
kaţdého poměrového ukazatele se vynásobí se stanovenou váhou. Následně se tyto 
vynásobené ukazatele sečtou a tato suma představuje indikátor bonity.  
Čím je hodnota vyšší, tím je finanční a ekonomická situace podniku příznivější. 
Výslednou hodnotu Indikátoru bonity zařadíme do tabulky č. 4 a provedeme celkové 
hodnocení finanční situace.   
 
Indikátor bonity 
IB = 1,5×X1 + 0,08×X2 + 10×X3 + 5×X4 + 0,3×X5 + 0,1×X6 
 
Tabulka č. 3:  Index bonity  
Název 
Ukazatele 
Vzorec pro výpočet Váha ukazatele 
X1 
         
           
 1,5 
X2 
              
           
 0,08 
X3 
                  
              
 10 
X4 
                  
              
 5 
X5 
      
              
 0,3 
X6 
              
              
 0,1 
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 SEDLÁČEK, J. Účetní data v rukou manaţera. Finanční analýza v řízení firmy. 2001. s. 109. 
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IB < -2 
-2 ≤ IB < -
1 
-1 ≤ IB < 
0 
0 ≤ IB < 1 1 ≤ IB < 2 2 ≤ IB < 3 IB  ≥  3 
Zdroj: Vlastní zpracování23 
 
2.3.5.2. Bankrotní modely  
Pomocí jednoho syntetického ukazatele predikují případné ohroţení finančního zdraví 
podniku. 
 
2.3.5.2.1. Altmanův index finančního zdraví 
Altmanův index je jedním z nejznámějších bankrotních modelů. Někdy bývá nazýván 
také jako Z score. Tento model je pojat jako univerzální model, je tedy vhodný pro 
všechny podniky ve všech odvětvích. Vyšší hodnota představuje, příznivější finanční a 
ekonomickou situaci podniku. Výslednou hodnotu Altmanova indexu zařadíme do 
tabulky č. 6 a provedeme celkové hodnocení finanční situace.   
 
Altmanův index 
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 SEDLÁČEK, J. Účetní data v rukou manaţera. Finanční analýza v řízení firmy. 2001. s. 109. 
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Tabulka č. 5:  Altmanův index 
Název 
ukazatele 
Vzorec pro výpočet Váha ukazatele 
X1 
                      
              
 0,717 
X2 
                                
              
 0,847 
X3 
    
              
 3,107 
X4 
                   
           
 0,420 
X5 
             
              
 0,998 
Zdroj: Vlastní zpracování24 
 
Tabulka č. 6:  Stupnice pro hodnocení Altmanova indexu  
Přímí kandidáti 
bankrotu 
Určité finanční potíţe, 
nejasný další vývoj 
Finančně silný podnik 
Z < 1,2 1,2 < Z < 2,9 Z  2,9 
Zdroj: Vlastní zpracování25 
 
2.3.5.2.2. Index IN05 
Altmanův model se začal u nás po roce 1990 široce vyuţívat a byl často kritizován, ţe 
není vhodný pro vyuţití v ČR. Postupně byly vyvinuty modely IN95, IN99, IN01 a 
IN05, kdy číselné hodnoty odpovídají roku uvedení do pouţívání. Index IN05 je svým 
vznikem nejmladší z IN indexů. Jedná se aktualizaci indexu IN01 na základě testů na 
datech průmyslových podniků z roku 2004. 
Vyšší hodnota Indexu IN05, představuje lepší finanční a ekonomickou situace podniku. 
Výslednou hodnotu Indexu IN05 zařadíme do tabulky č. 7 a provedeme celkové 
hodnocení finanční situace.   
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 GRÜNWALD, R. a HOLEČKOVÁ, J. Finanční analýzy a plánování podniku. 2007. s. 183. 
25
 GRÜNWALD, R. a HOLEČKOVÁ, J. Finanční analýzy a plánování podniku. 2007. s. 183. 
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Index IN05 
IN05 = 0,13× 
              
           
 + 0,04× 
    
               
 + 3,97× 
    
              
 
+ 0,21× 
             
              
 + 0,09×
             
                          
 
 
Tabulka č. 7: Stupnice pro hodnocení Indexu IN05 
Podnik spěje k bankrotu 
– společnost je ohroţena 
váţnými problémy. 
Šedá zóna – nejasné 
výsledky. 




IN05 ≤ 0,9 0,9 < IN05 ≤ 1,6 IN05 1,6 
Zdroj: Vlastní zpracování26 
 
3. CHARAKTERISTIKA PODNIKATELSKÉHO SUBJEKTU  
3.1. Základní údaje o společnosti 
Společnost AG FOODS Group a.s. vznikla 19. 10. 1994 jako AGROINFORM, s.r.o. 
Dne 30. září 2003 došlo ke změně právní formy společnosti a obchodní společnosti na 
AG FOODS Group a.s. Základní kapitál činí 10 000 000,-, který je jiţ splacen. 
Kmenové akcie jsou na jméno, hodnota akcií je 100 000,-;  počet akcií je 100. Akcie 
jsou v listinné podobě. 
Statutárním orgánem společnosti je představenstvo, tvořené předsedou představenstva a 
dvěma členy představenstva. Jménem společnosti jedná předseda představenstva 
samostatně. Dozorčí rada má 3 členy.  
Společnost sídlí v České republice, péči o středoevropské zákazníky zajišťují sesterské 
společnosti na Slovensku, v Polsku, v Maďarsku a nově i v Rusku. Produkty AG 
FOODS jsou exportovány do celé Evropy, od Ruska aţ po Velkou Británii. 
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Mezi výrobky produkované v obchodně-výrobním závodě v Košíkově patří instantní 
čaje, mléčné, hořké a bílé čokolády, multivitaminové nápoje, osvěţující nápoje 
kolového typu, kávovinové nápoje, koktejly, frappé, horké ovocné nápoje atd. 
 
3.2. Předmět podnikání 
Předmětem podnikání společnosti AG FOODS Group a.s. je vývoj, výroba a distribuce 
rozpustných nápojových směsí. S tím souvisí také prodej a servis  technologií pro 
přípravu těchto  směsí do segmentů Food Service, Vending a HoReCa. Část výrobků 
akciové společnosti je nakupovaných a část je vlastní výroba. Společnost nabízí 
zákazníkům komplexní řešení pitných reţimů a nápojového servisu. Zajišťuje řešení pro 
individuální potřeby, tak odlišných skupin zákazníků, jakými jsou například:  mateřské 
školy, nemocnice, bezpečnostní sloţky státu, provozovatelé nápojových automatů  či 
restaurační a hotelové provozy. 
 
3.3. Představení jednotlivých segmentů 
Food Service – jedná se o produkty pro hromadné stravování (školství, zdravotnictví, 
sociální sféra, armáda, policie…). Mezi tyto výrobky patří – osvěţující nápoje, 
rozpustné čaje, nálevové čaje, kávoviny, kakaové nápoje, cereální produkty, přísady pro 
vaření, stolní sladidla na bázi aspartamu, DIA sortiment, nápojové systémy, mléčné 
koktejly, jednoporcovky, cizrnové výrobky. 
Vending – jedná se o směsi pro nápojové automaty a produkty pro vendingové 
operátory. Mezi tyto směsi a produkty se řadí - kakaové nápoje, creamery, toppingy, 
kávy, cappuccina, milky shake, čaje, polévky, Venda Hotfruits, speciality. Výrobky pod 
značkou VENDA jsou vyráběny v moderním výrobním závodě za pouţití vyspělých 
technologií. Šíře sortimentu VENDA sahá od základních výrobků - čokoládových směsí 
VENDA CHOCCO a creamerů VENDA Creamer, přes černé čaje a cappuccinové 
směsi k opravdovým specialitám, vyhledávaným mnohými zákazníky od Glasgowa aţ 
po Vladivostok. 
HoReCa - jedná se o produkty určené pro hotely, restaurace, kavárny, zábavné a 
sportovní centra, koupaliště…). Hlavní produkty tvoří – kávový servis JACOBS, 
kávový servis Splendid, pákové kávovary + mlýnky, automatické kávovary, 
samoobsluţné kávovary, filtrace vody, doplňkový sortiment a podpora prodeje 
28 
JACOBS, HOTFRUITS, Chocco Cream, FRAPPÉ Avalanche Effect, ICY Frappé to 
GO, TEEKANNE Tea-Butler, TEEKANNE gastročaje, ICY Chocco to GO, doplňkový 
sortiment a podpora prodeje Splendid, technologie ICY Fruity to GO. Kvalitu našeho 
servisu jiţ několik let oceňují zákazníci jako McDonald`s ČR, hotely Hilton, Marriott, 
Renaissance, Courtyard. Společnost AG FOODS Group a.s. je také poskytovatelem 
kávového servisu na čerpacích stanicích JET nebo na palubách autobusů STUDENT 
AGENCY. 
 
3.3.1. Významní dodavatelé a konkurenti 
Významní dodavatelé zboţí: 
Významným dodavatelem zboţí pro linie Vending a Horeca je společnost Kraft Foods 
CR s.r.o.. Mezi další důleţité dodavatele pro linii Vending patří Praparados Alimenticos 
Simat S.L a H. Schoppe  & Schultz GmbH  & Co.KG. Hlavními dodavateli zboţí pro 
linii Food Service jsou Bio-Active Dystribucja Sp. Z.o.o. a Nutrend D.S., a.s. 
Významní dodavatelé surovin: 
Důleţitými dodavateli surovin jsou společnosti Prosol Productos solubles s.a., 
H.Schoppe & Schultz GmbH & Co.KG a Meggle Molkerei GmbH & Co.KG. 
Dodavatelé obalů: 
Mezi hlavní dodavatele obalů patří společnosti AL INVEST Břidličná a.s. – divize 
TAPA Tábor a Model Obaly, a.s. 
Dodavatelé strojů:  
Stroje pro společnost AG FOODS Group a.s. dodávají společnosti Bianchi Vending 
Group S.p.A. (Vending), Rancilio Macchine per caffé S.p.A., Swiss Egro, Sielaff 
Bohemia s.r.o. (Horeca) a Cofrimell (Food Service). 
Konkurence jednotlivých linií společnosti AG FOODS Group a.s.: 
Mezi hlavní konkurenty pro Linii Vendig patří společnost Nestlé a společnost Alois 
Dallmayr Automaten-Service.s.r.o. Linii Horeca konkuruje Lavazza, Pellini, Illy Café-
Le Pation International, Segafredo Zanetti CR a další. Konkurenty pro linii Foods 
Service jsou Biogena CB spol. s.r.o., Bonno gastro servis s.r.o., Catus spol. s.r.o., Hugli 
Food s.r.o., Isoline EU, Úsovsko a.s. a další. 
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3.4. Organizační struktura společnosti 
Společnost AG FOODS Group a.s. je klasickým představitelem struktury, kde jsou 
jednotliví pracovníci sdruţování na základě vzdělanosti, odbornosti a zaměření své 
práce. Struktura podniku je sestavena na základě hierarchických vztahů nadřazenosti a 
podřazenosti. V čele jednotlivých oddělení stojí vedoucí pracovníci, kteří jsou přímo 
podřízeni vedení společnosti, tedy výkonnému řediteli. 
 
Orgány společnosti: 





Zdroj: Interní zdroj společnosti AG FOODS Group a.s. 
Organizační struktura: 







                                                                
 
 
                                                
 
Zdroj: Interní zdroj společnosti AG FOODS Group a.s. 
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3.5. Historie společnosti 
Společnost AG FOODS Group a.s. je specialistou na výrobu a prodej nápojových směsí. 
Během tohoto období společnost prošla různými fázemi vývoje. Základní milníky 
"ţivota" naší voňavé fabriky. 
 
Rok 1990 - zaloţení společnosti pod názvem Agroinform, Ing. Jiřím Jízdným; 
Rok 1993 - výroba: Vitamaxima Tropical – multivitamínový nápoj; 
Rok 1996 - zaloţení sesterské společnosti na Slovensku; 
Rok 1998 - zaloţení sesterské společnosti v Maďarsku; 
Rok 1999 - zaloţení sesterské společnosti v Polsku; přejmenování společnosti na AG 
FOODS s.r.o.; 
Rok 2000 - získání certifikátu ISO 9002; 
Rok 2002 - výstavba nového výrobně obchodního centra v Košíkově; 
Rok 2003 - získání certifikátů ISO 9001:2001 a HACCP; transformace společnosti AG 
FOODS s.r.o. na akciovou společnost AG FOODS Group a.s. od 1. 1. 2004; 
Rok 2009 - zaloţení sesterské společnosti v Rusku; 
Rok 2010 - 20. výročí od zaloţení společnosti AG FOODS Group a.s.; prodej 
společnosti polskému investičnímu fondu AVALLON MBO FUND; získání certifikátů 
IFS a BRC. 
 
3.6. Strategické cíle 
Základním strategickým cílem kaţdého podniku je dlouhodobá maximalizace trţní 
hodnoty podniku (růst bohatství podnikatele).  
 
Rozhodujícími dílčími cíly jsou - trvalá platební schopnost podniku; trvalý dostatečně 
vysoký hospodářský výsledek a rentabilita vlastního kapitálu; prorůstový vývoj a 
ambiciózní rozvoj; rozvoj lidských zdrojů a sociální aspekt; sounáleţitost 
se společností; jednotná informační otevřenost; odpovědnost; podnikání dle zákonu ČR. 
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4. ANALÝZA SOUČASNÉHO STAVU 
Finanční analýza podniku 
V této části bakalářské práce aplikuji vybrané metody finanční analýzy na výsledky 
hospodaření společnosti za období 2008 – 2010. V teoretické části jsem popsala 
jednotlivé metody, které budu aplikovat při zpracování v praktické části. Jedná se 
především o analýzu absolutních, rozdílových a poměrových ukazatelů a analýzu 
soustav ukazatelů. Zdrojem dat pro vypracování jsou účetní výkazy poskytnuté 
podnikem. Pro zpracování pouţiji především rozvahu, výkaz zisku a ztrát, výkaz cash 
flow. Výsledky získané prostřednictvím finanční analýzy porovnám s doporučenými 
hodnotami. 
 
Analýza absolutních ukazatelů 
Při analýze absolutních ukazatelů pouţiji údaje obsaţené v účetních výkazech 
společnosti. 
Horizontální analýza 
V rámci horizontální analýzy porovnám změny ukazatelů v časové řadě. Vyhodnotím 
vývoj v čase absolutních hodnot a také relativní procentní změny jednotlivých poloţek. 
 
a) Horizontální analýza aktiv 
V následující tabulce je zobrazena horizontální analýza vybraných poloţek aktiv.  
Tabulka č. 8: Horizontální analýza aktiv 
AKTIVA 
v tis. Kč absolutní změna relativní změna 
2010 2009 2008 2010/2009 2009/2008 2010/2009 2009/2008 
Pohledávky za upsaný kapitál 0 0 0 0 0 0,0% 0,0% 
Dlouhodobý majetek 66 247 72 503 74 565 -6 256 -2 062 -8,6% -2,8% 
Nehmotný dlouhodobý majetek 1 426 855 3 917 571 -3 062 66,8% -78,2% 
Hmotný dlouhodobý majetek 57 419 64 834 63 884 -7 415 950 -11,4% 1,5% 
Finanční dlouhodobý majetek 7 402 6 814 6 764 588 50 8,6% 0,7% 
Oběţná aktiva 184 066 163 338 126 552 20 728 36 786 12,7% 29,1% 
Zásoby 55 935 44 850 40 751 11 085 4 099 24,7% 10,1% 
Dlouhodobé pohledávky 0 0 0 0 0 0,0% 0,0% 
Krátkodobé pohledávky 116 044 103 820 80 094 12 224 23 726 11,8% 29,6% 
Finanční majetek 12 086 14 668 5 707 -2 582 8 961 -17,6% 157,0% 
Ostatní aktiva 1 959 1 478 1 340 481 138 32,5% 10,3% 
Aktiva celkem 252 272 237 318 202 457 14 954 34 861 6,3% 17,2% 
Zdroj: Vlastní zpracování na základě účetních výkazů společnosti 
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Z tabulky č. 8 je patrné, ţe celková aktiva v průběhu sledovaného období vzrostla. 
Tento vzestup byl způsoben především přírůstkem oběţných aktiv.  
Největší část stálých aktiv tvoří dlouhodobý hmotný majetek, který v roce 2010 oproti 
roku 2009 klesl, a to o 11,4 %. Hlavním důvodem byl odprodej nepotřebného majetku a 
to jak movitého, tak nemovitého. Naopak dlouhodobý finanční majetek, který 
společnost eviduje, v roce 2010 oproti předchozím rokům vzrostl. 
Oběţná aktiva mají růstovou tendenci. Největší podíl na tomto růstu mají krátkodobé 
pohledávky, jejichţ zvýšení bylo způsobeno zvýšením prodejů společnosti a obsazením 
nových segmentů trhu. V roce 2010 došlo k navýšení zásob téměř o 25 %, hlavní 
příčinou bylo rozšíření výroby o nové produkty. Společnost proto musela investovat do 
nových poloţek zásob, které předtím nebyly skladem. V roce 2009 společnost vykazuje 
markantní vzestup krátkodobého finančního majetku, a to o 157 %.  
 
b) Horizontální analýza pasiv 
V následující tabulce je zobrazena horizontální analýza vybraných poloţek pasiv. 
Tabulka č. 9: Horizontální analýza pasiv 
PASIVA 
v tis. Kč absolutní změna relativní změna 
2010 2009 2008 2010/2009 2009/2008 2010/2009 2009/2008 
Vlastní kapitál 153 199 131 979 129 406 21 220 2 573 16,1% 2,0% 
Základní kapitál 10 000 10 000 10 000 0 0 0,0% 0,0% 
Kapitálové fondy 4 4 4 0 0 0,0% 0,0% 
Fondy ze zisku 2 000 2 000 2 000 0 0 0,0% 0,0% 
Výsledky hospodaření minulých let 116 644 100 426 89 099 16 218 11 327 16,1% 12,7% 
Výsledek hospodaření běţného 
období 24 550 19 548 28 303 5 002 -8 755 25,6% -30,9% 
Cizí zdroje 99 074 105 246 70 759 -6 172 34 487 -5,9% 48,7% 
Rezervy         5 960 1 206 4 020 4 754 -2 814 394,2% -70,0% 
Dlouhodobé závazky 1 712 1 712 2 218 0 -506 0,0% -22,8% 
Krátkodobé závazky 56 482 57 919 40 059 -1 437 17 860 -2,5% 44,6% 
Bankovní úvěry a výpomoci 34 920 44 409 24 462 -9 489 19 947 -21,4% 81,5% 
Bankovní úvěry dlouhodobé 1 920 3 180 4 440 -1 260 -1 260 -39,6% -28,4% 
Běţné bankovní úvěry 33 000 41 229 20 022 -8 229 21 207 -20,0% 105,9% 
Ostatní pasiva 0 94 2 292 -94 -2 198 -100,0% -95,9% 
Pasiva celkem 252 272 237 318 202 457 14 954 34 861 6,3% 17,2% 
Zdroj: Vlastní zpracování na základě účetních výkazů společnosti 
 
Z tabulky č. 9 je patrné, ţe vlastní kapitál má během sledovaných tří let rostoucí 
tendenci. Nejprve v roce 2009 vzrostl o 2 % oproti roku 2008, k výraznější změně 
v růstu vlastního kapitálu došlo v roce 2010 oproti roku 2009, a to o 16 % vlivem fůze 
podniků. 
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Při analýze vlastního kapitálu lze konstatovat, ţe příčinou růstu je především zvýšení 
výsledku hospodaření minulých let. V roce 2009 došlo nejprve k jeho navýšení o 12,7 
% oproti roku 2008 a v roce 2010 vzrostl dále o 16,1 % oproti roku 2009. Výsledek 
hospodaření běţného účetního období v roce 2009 oproti roku 2008 prudce klesl, a to 
téměř o 31 %, vlivem poklesu výkonu celé ekonomiky. V roce 2010 došlo opět k 
nárůstu hospodářského výsledku, a to o 25,6 %, díky upevnění pozice na trhu se 
podařilo i navýšit trţní podíly ve všech sledovaných segmentech. Základní kapitál, 
kapitálové fondy a fondy ze zisku zůstávají během sledovaných let 2008 – 2010 
nezměněny. 
Cizí zdroje dosahovaly nejvyšší hodnoty v roce 2009, a to 105 246 tis. Kč. V tomto roce 
se ve společnosti zvýšily krátkodobé závazky, coţ zapříčinilo rozšíření výrobního 
programu společnosti a nákup materiálu na dodavatelský úvěr. Nejniţší hodnota cizích 
zdrojů byla v roce 2008, a to 70 759 tis. Kč. K nejmarkantnějším změnám docházelo u 
poloţky rezervy, kdy v roce 2009 prudce poklesly, a to o 70 % a pak v roce 2010 došlo 
k vysokému vzrůstu, a to o 394 %. 
 
Graf č. 1: Vývoj vybraných poloţek pasiv horizontální analýzy
 
Zdroj: Vlastní zpracování, tabulka č. 9 
 
V grafu č. 1 je zobrazen vývoj vybraných poloţek pasiv. Vlastní kapitál se ve 
sledovaném období stále zvyšoval. Cizí zdroje v roce 2008 dosahovaly hodnoty 70 759 
tis. Kč, v roce 2009 prudce vzrostly, a to na hodnotu 105 246 tis. Kč a v roce 2010 opět 
klesly, a to na hodnotu 99 074 tis. Kč. 
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c) Horizontální analýza výkazu zisku a ztráty 
V následující tabulce je zobrazena horizontální analýza výkazu zisku a ztráty.  
Tabulka č. 10: Horizontální analýza výkazu zisku a ztráty 
VÝKAZ ZISKU A 
ZTRÁT 
v tis. Kč absolutní změna relativní změna 
2010 2009 2008 2010/2009 2009/2008 2010/2009 2009/2008 
Trţby za prodej zboţí 487 271 435 556 403 028 51 715 32 528 11,9% 8,1% 
Náklady na prodej zboţí 315 912 285 413 245 014 30 499 40 399 10,7% 16,5% 
Obchodní marţe 171 359 150 143 158 014 21 216 -7 871 14,1% -5,0% 
Výkony 146 820 140 502 153 539 -2 626 930 4,5% -8,5% 
Trţby za prodej výrobků a sluţeb 5 367 8 021 7 009 -2 654 1 012 -33,1% 14,4% 
Změna stavu zásob a aktivace 131 103 185 28 -82 27,2% -44,3% 
Výkonová spotřeba 212 188 200 183 206 268 12 004 -6 085 6,0% -3,0% 
Spotřeba materiálu a energie 141 448 133 387 147 324 8 061 -13 937 6,0% -9,5% 
Sluţby 70 739 66 796 58 944 3 943 7 852 5,9% 13,3% 
Přidaná hodnota -65 368 -59 681 -57 729 -5 687 -1 952 9,5% 3,4% 
Osobní náklady celkem 53 272 51 024 48 208 2 248 2 816 4,4% 5,8% 
Daně a poplatky 384 391 283 -7 108 -1,8% 38,2% 
Odpisy dlouhodobého majetku 17 781 19 901 15 444 -2 120 4 457 -10,7% 28,9% 
Jiné provozní výnosy 278 526 634 -248 -108 -47,1% -17,0% 
Jiné provozní náklady 3 899 1 560 1 540 2 339 20 149,9% 1,3% 
Provozní výsledek hospodaření 31 772 21 461 37 129 10 311 -15 668 48,0% -42,2% 
Finanční výnosy 2 918 4 427 5 838 -1 509 -1 411 -34,1% -24,2% 
Finanční náklady 5 593 5 898 6 466 -305 -568 -5,2% -8,8% 
z toho: Nákladové úroky 1 262 1 324 1 385 -62 -61 -4,7% -4,4% 
Finanční výsledek hospodaření -1 262 1 380 -26 -2 642 1 406 -191,4% 5407,7% 
Daň z příjmů za běţnou činnost 5 960 3 293 8 809 2 667 -5 516 81,0% -62,6% 
- splatná 0 0 0 0 0 0,0% 0,0% 
- odloţená 0 0 0 0 0 0,0% 0,0% 
Výsledek hospodaření za běţnou 
činnost 
30 510 19 548 37 103 10 962 -17 555 56,1% -47,3% 
Mimořádný výsledek 
hospodaření 
0 0 9 0 -9 0,0% -100,0% 
Převod podílů na hospodářském 
výsledku 
0 0 0 0 0 0,0% 0,0% 
Výsledek hospodaření za účetní 
období 
30 510 19 548 28 303 10 962 -8 755 56,1% -30,9% 
Výsledek hospodaření před 
zdaněním 
36 470 22 841 37 113 13 629 -14 272 59,7% -38,5% 
Zdroj: Vlastní zpracování na základě účetních výkazů společnosti 
 
Z tabulky č. 10 je zřejmé, ţe trţby za prodané zboţí během sledovaného období rostou, 
coţ je velmi příznivé. Spolu s trţbami za prodej zboţí se téměř stejným tempem vyvíjí i 
náklady za prodané zboţí. Obchodní marţe zaznamenala v letech 2008 - 2009 pokles, a 
to 7 871 tis. Kč. V období 2009 - 2010 obchodní marţe vzrostla o 21 216 tis. Kč, coţ je 
meziroční nárůst o 14 %.  
Výkonová spotřeba se skládá ze spotřeby materiálu a energie a ze sluţeb. V letech 2008 
- 2009 klesla o 3% a v letech 2009 - 2010 vzrostla o 6 % a to především vlivem růstu 
spotřeby materiálu, energií a určitou část na tomto růstu mají i sluţby. 
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Další důleţitou poloţkou je přidaná hodnota, která vychází z rozdílu mezi výkony a 
výkonovou spotřebou. Osobní náklady a v nich zahrnuté mzdové náklady, zákonné 
sociální pojištění a zákonné sociální náklady se během sledovaného období kaţdým 
rokem zvyšují. 
Odpisy dlouhodobého majetku zaznamenaly v letech 2008 - 2009 vzestup a to téměř o 
30 %. V letech 2009 - 2010 odpisy dlouhodobého majetku opět poklesly, a to o 10,7 %, 
v důsledku odepsání výrobního zařízení. 
Provozní hospodářský výsledek nejprve klesl z 37 129 tis. Kč na 21 461 tis. Kč. (o 42,2 
%), coţ mělo za následek i pokles hospodářského výsledku před zdaněním a 
hospodářského výsledku za účetní období. Důvodem byl rychlejší růst provozních 
nákladů neţ výnosů. V dalším roce dochází však jiţ k růstu, a to o 48 %. 
Hospodářský výsledek z finančních operací v roce 2009 oproti roku 2008 prudce 
vzrostl, a to o 5407,7 %. Naopak v roce 2010 oproti roku 2009 klesl, a to o 191 %. 
Mimořádný výsledek hospodaření v roce 2009 oproti roku 2008 poklesl o 100% a 
v roce 2010 zůstal na nule. 
 
Graf č. 2: Vývoj vybraných poloţek výkazu zisku a ztráty horizontální analýzy
            
Zdroj: Vlastní zpracování, tabulka č. 10 
 
V grafu č. 2 je zobrazen vývoj vybraných poloţek výkazu zisku a ztráty. Je zde 
vyobrazen vývoj během sledovaného období 2008 - 2010 u provozního výsledku 




d) Horizontální analýza cash flow 
Cash flow je rozdíl mezi příjmy a výdaji podniku v daném období. Vyjadřuje skutečný 
pohyb peněţních prostředků.  
 
Tabulka č. 11: Horizontální analýza cash flow 
Přehled o peněţních tocích 
v tis. Kč Absolutní změna Relativní změna 









Stav peněţních prostředků na počátku 
období 
14 668 5 707 10 087 8 961 -4 380 157,0% -43,4% 
Čistý peněţní tok z provozní činnosti 18 402 23 658 26 996 -5 256 -3 338 -22,2% -12,4% 
Čistý peněţní tok z investiční činnosti -11 281 -17 324 -26 094 6 043 8 770 34,9% 33,6% 
Čistý peněţní tok z finanční činnosti 3 175 2 627 -5 282 548 7 909 20,9% 149,7% 
Čisté zvýšení (sníţení) peněţních 
prostředků 
9 520 8 961 -4 380 559 13 341 6,2% 304,6% 
Stav peněţních prostředků na konci 
období 
12 789 14 667 5 707 -1 878 8 960 -12,8% 157,0% 
Cash flow celkem 10 296 8 961 -4 380 1 335 13 341 33,5% 170,9% 
Zdroj: Vlastní zpracování na základě účetních výkazů společnosti 
 
Nejdůleţitější poloţkou tohoto výkazu je provozní cash flow, které se pouţívá jako 
měřítko výkonnosti podniku. Z tabulky č. 11 je patrné, ţe provozní cash flow ve 
sledovaném období klesá. Pozitivní je, ţe se společnost nedostala v ţádném ze 
sledovaných let do záporných hodnot.  
Cash flow z investiční činnosti je ve všech sledovaných obdobích záporné. Coţ je pro 
společnost pozitivní výsledek, znamená to, ţe hodně investuje. V případě společnosti 
AG FOODS Group a.s. se jedná především o investice do inovace technologií ve 
výrobě. 
Cash flow z finanční činnosti v roce 2009 oproti roku 2008 vzrostlo téměř o 150 % a 
v dalším roce vzrostlo o dalších 30 %.  
Celkové cash flow tvoří součet provozního, investičního a finančního cash flow. 
Hodnota celkového cash je během sledovaných let kladná, aţ na rok 2008, kdy se 
dostala do záporných čísel.  
 
Vertikální analýza 
Úkolem vertikální analýzy je posoudit strukturu aktiv a pasiv ve společnosti. Jednotlivé 
poloţky finančních výkazů jsou poměřovány ve vztahu k celkovým aktivům a pasivům. 
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a) Vertikální analýza aktiv 
Tabulka č. 12: Vertikální analýza aktiv 
AKTIVA 
v tis. Kč podíl na bilanční sumě 
2010 2009 2008 2010 2009 2008 
Pohledávky za upsaný kapitál 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% 
Dlouhodobý majetek 66 247 72 503 74 565 26,2% 30,6% 36,8% 
Nehmotný dlouhodobý majetek 1 426 855 3 917 0,6% 0,4% 1,9% 
Hmotný dlouhodobý majetek 57 419 64 834 63 884 22,7% 27,3% 31,6% 
Finanční dlouhodobý majetek 7 402 6 814 6 764 2,9% 2,9% 3,3% 
Oběţná aktiva 184 066 163 338 126 552 73,0% 68,8% 62,5% 
Zásoby 55 935 44 850 40 751 22,2% 18,9% 20,1% 
Dlouhodobé pohledávky 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% 
Krátkodobé pohledávky 116 044 103 820 80 094 46,0% 43,7% 39,6% 
Finanční majetek 12 086 14 668 5 707 4,8% 6,2% 2,8% 
Ostatní aktiva 1 959 1 478 1 340 0,8% 0,6% 0,7% 
Aktiva celkem 252 272 237 318 202 457 100,0% 100,0% 100,0% 
Zdroj: Vlastní zpracování na základě účetních výkazů společnosti 
Majetková struktura analyzované společnosti tvoří ve sledovaném období z větší části 
oběţná aktiva. Na základě majetkové struktury společnosti AG FOODS Group a.s. lze 
konstatovat, ţe se jedná o kapitálově lehkou společnost. Největší podíl tvoří oběţná 
aktiva v roce 2010, a to 73%. Největší podíl na oběţných aktivech mají krátkodobé 
pohledávky a zásoby, nepatrnou část tvoří i finanční majetek. Z tabulky výše lze vyčíst, 
ne příliš pozitivní, rostoucí podíl krátkodobých pohledávek na celkových aktivech. Je to 
způsobeno převáţně tím, ţe odběratelé společnosti neplatí v řádných termínech. Zásoby 
tvoří nejvyšší část v roce 2010, kdy dosahovaly 22,2 % podílu na celkových aktivech. 
Podíl stálých aktiv na celkových aktivech během let 2008 - 2010 kolísal mezi 36,8 % (v 
roce 2008) a 26,2 % (v roce 2010). Rozhodující poloţkou je dlouhodobý hmotný 
majetek, který tvořil během sledovaných let vţdy nejvyšší část stálých aktiv. 
Graf č. 3: Vývoj vybraných poloţek aktiv vertikální analýzy 
 
Zdroj: Vlastní zpracování, tabulka č. 12 
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V grafu č. 3 je znázorněn vývoj vybraných poloţek aktiv vertikální analýzy.  
 
b) Vertikální analýza pasiv 
Cílem kaţdého podniku je zabezpečit optimální finanční strukturu, která by vytvořila 
předpoklady nejen pro dostatečnou efektivnost všech poloţek kapitálu, ale aby současně 
umoţnila bezporuchové financování podnikových potřeb, minimalizovala finanční 
rizika a maximalizovala trţní hodnotu společnosti. Obecně v trţní ekonomice platí, ţe 
cena vlastního kapitálu je vyšší, neţ cena kapitálu cizího. Cena dlouhodobého kapitálu 
(vlastního i cizího) je vyšší, neţ cena kapitálu krátkodobého.27 
 
Tabulka č. 13: Vertikální analýza pasiv 
PASIVA 
v tis. Kč podíl na bilanční sumě 
2010 2009 2008 2010 2009 2008 
Vlastní kapitál 153 199 131 979 129 406 60,7% 55,6% 63,9% 
Základní kapitál 10 000 10 000 10 000 4,0% 4,2% 4,9% 
Kapitálové fondy 4 4 4 0,0% 0,0% 0,0% 
Fondy ze zisku 2 000 2 000 2 000 0,8% 0,8% 1,0% 
Výsledky hospodaření minulých let 116 644 100 426 89 099 46,2% 42,3% 44,0% 
Výsledek hospodaření běţného období 24 550 19 548 28 303 9,7% 8,2% 14,0% 
Cizí zdroje 99 074 105 246 70 759 39,3% 44,3% 35,0% 
Rezervy         5 960 1 206 4 020 2,4% 0,5% 2,0% 
Dlouhodobé závazky 1 712 1 712 2 218 0,7% 0,7% 1,1% 
Krátkodobé závazky 56 482 57 919 40 059 22,4% 24,4% 19,8% 
Bankovní úvěry a výpomoci 34 920 44 409 24 462 13,8% 18,7% 12,1% 
Bankovní úvěry dlouhodobé 1 920 3 180 4 440 0,8% 1,3% 2,2% 
Běţné bankovní úvěry 33 000 41 229 20 022 13,1% 17,4% 9,9% 
Ostatní pasiva 0 94 2 292 0,0% 0,0% 1,1% 
Pasiva celkem 252 272 237 318 202 457 100,0% 100,0% 100,0% 
Zdroj: Vlastní zpracování na základě účetních výkazů společnosti 
Pasiva zobrazují, z jakých zdrojů společnost pořídila svá aktiva. Z tabulky výše je 
zřejmé, ţe společnost AG FOODS Group a.s. je z převáţné části financována vlastním 
kapitálem. V roce 2008 činí vlastní zdroje 63,9 % veškerých pasiv. Na tomto faktu se 
nejvíce podílí hospodářský výsledek minulých let, který v roce 2010 tvořil 46,2 % 
celkových pasiv (116 644 tis. Kč). Další poloţkou, která tvoří vlastní kapitál je 
hospodářský výsledek běţného účetního období a nepatrnou část tvoří fondy ze zisku a 
kapitálové fondy. Co se týče základního kapitálu, tak jeho hodnota zůstává během 
sledovaného období stejná, tedy 10 000 000 Kč. 
                                                 
27
 SYNEK, M. a kol. Manažerská ekonomika, 1996. s. 35. 
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Podíl cizích zdrojů kolísá. Nejvyššího podílu na celkových pasivech dosahuje 
společnost v roce 2009 (44,3 %), naopak nejniţšího v prvním sledovaném roce (35 %). 
Na sníţení cizího kapitálu v roce 2010 na 39 % se podílelo splacení dlouhodobého 
bankovního úvěru. Nejvýznamnějším cizím zdrojem financování ve sledovaném období 
byly krátkodobé závazky, které dosáhly nejvyšší hodnoty v roce 2009, kdy tvořily 24,4 
% cizích zdrojů společnosti. Dalšími významnými poloţkami cizích zdrojů jsou 
bankovní úvěry a výpomoci a běţné bankovní úvěry. Nepatrnou část tvoří rezervy, 
dlouhodobé bankovní úvěry a dlouhodobé závazky. 
Ostatní pasiva tvořily ve sledovaném období zanedbatelnou část. 
 
c) Vertikální analýza výkazu zisku a ztráty 
Tabulka č. 14: Vertikální analýza výkazu zisku a ztráty 
VÝKAZ ZISKU A ZTRÁT 
v tis. Kč v % 
2010 2009 2008 2010 2009 2008 
Trţby za prodej zboţí 487 271 435 556 403 028 100,0% 100,0% 100,0% 
Náklady na prodej zboţí 315 912 285 413 245 014 64,8% 65,5% 60,8% 
Obchodní marţe 171 359 150 143 158 014 35,2% 34,5% 39,2% 
Výkony 146 820 140 502 153 539 30,1% 32,3% 38,1% 
Trţby za prodej výrobků a sluţeb 5 367 8 021 7 009 1,1% 1,8% 1,7% 
Změna stavu zásob a aktivace 131 103 185 0,0% 0,0% 0,0% 
Výkonová spotřeba 212 188 200 183 206 268 43,5% 46,0% 51,2% 
Spotřeba materiálu a energie 141 448 133 387 147 324 29,0% 30,6% 36,6% 
Sluţby 70 739 66 796 58 944 14,5% 15,3% 14,6% 
Přidaná hodnota -65 368 -59 681 -57 729 -13,4% -13,7% -14,3% 
Osobní náklady celkem 53 272 51 024 48 208 10,9% 11,7% 12,0% 
Daně a poplatky 384 391 283 0,1% 0,1% 0,1% 
Odpisy dlouhodobého majetku 17 781 19 901 15 444 3,6% 4,6% 3,8% 
Jiné provozní výnosy 278 526 634 0,1% 0,1% 0,2% 
Jiné provozní náklady 3 899 1 560 1 540 0,8% 0,4% 0,4% 
Provozní výsledek hospodaření 31 772 21 461 37 129 6,5% 4,9% 9,2% 
Finanční výnosy 2 918 4 427 5 838 0,6% 1,0% 1,4% 
Finanční náklady 5 593 5 898 6 466 1,1% 1,4% 1,6% 
z toho: Nákladové úroky 1 262 1 324 1 385 0,3% 0,3% 0,3% 
Finanční výsledek hospodaření -1 262 1 380 -26 -0,3% 0,3% 0,0% 
Daň z příjmů za běţnou činnost 5 960 3 293 8 809 1,2% 0,8% 2,2% 
- splatná 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% 
- odloţená 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% 
Výsledek hospodaření za běţnou činnost 30 510 19 548 37 103 6,3% 4,5% 9,2% 
Mimořádný výsledek hospodaření 0 0 9 0,0% 0,0% 0,0% 
Převod podílů na hospodářském výsledku 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% 
Výsledek hospodaření za účetní období 30 510 19 548 28 303 6,3% 4,5% 7,0% 
Výsledek hospodaření před zdaněním 36 470 22 841 37 113 7,5% 5,2% 9,2% 
Zdroj: Vlastní zpracování na základě účetních výkazů společnosti 
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Z provedené analýzy je patrné, ţe po celé sledované období je struktura trţeb a poloţek 
nákladů relativně stabilní, u některých poloţek došlo k mírnému poklesu, u jiných zase 
k mírnému růstu. Znatelnějších změn dochází pouze u poloţky daně z příjmů za běţnou 
činnost, kde jsou znatelné výkyvy ve struktuře. Z celkového hlediska lze usoudit, ţe v 
podniku nedošlo k ţádným razantním změnám, které by znatelně ovlivnily strukturu 
trţeb a poloţek nákladů. Důleţitým poznatkem je, ţe pro všechna sledovaná období 
celkové trţby převyšovaly celkové náklady, tudíţ podnik tvořil zisk. 
 
Analýza rozdílových ukazatelů 
V této kapitole zpracuji analýzu rozdílových ukazatelů, a to čistého pracovního kapitálu 
za období 2008 - 2010. 
Čistý pracovní kapitál 
Čistý pracovní kapitál je jednoduchých měřítkem likvidity a informuje nás o platební 
schopnosti podniku. ČPK = krátkodobý oběţný majetek – krátkodobé závazky. 
Pokud jsou krátkodobá aktiva vyšší jak krátkodobé závazky, lze říci, ţe společnost má 
dobré finanční zázemí.  
 
Tabulka č. 15: Čistý pracovní kapitál v letech 2008 - 2010 v tis. Kč 
Výpočet čistého pracovního kapitálu (ČPK) 2010 2009 2008 
Krátkodobý oběţný majetek 184 065 163 338 126 552 
Krátkodobé závazky 89 482 99 148 60 081 
Čistý pracovní kapitál 94 583 64 190 66 471 
Zdroj: Vlastní zpracování 
Společnost dosáhla ve všech sledovaných letech kladných hodnot, coţ značí, ţe oběţná 
aktiva převyšují krátkodobé závazky a svědčí to o dobré likviditě. Nejniţší hodnotu čistého 
pracovního kapitálu (64 190 tis. Kč) vykázala společnost v roce 2009, a to zejména z 
důvodu vysokých krátkodobých závazků. V roce 2009 se čistý pracovní kapitál oproti roku 
2008 sníţil, na jiţ zmiňovanou hodnotu 64 190 tis. Kč, ale v roce 2010 opět vzrostl, a to na 
hodnotu 94 583 tis. Kč, díky růstu krátkodobých pohledávek. Tato částka udává finanční 
prostředky, které by společnosti umoţnily v omezeném rozsahu pokračovat ve své činnosti, 
kdyby byla nucena splatit převáţnou část, nebo všechny své závazky. 
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Graf č. 4: Vývoj čistého pracovního kapitálu v letech 2008 - 2010 
 
Zdroj: Vlastní zpracování, tabulka č. 15 
 
Analýza poměrových ukazatelů 
Analýza poměrových ukazatelů je nejpouţívanější metoda hodnocení finanční situace 
podniku, je zaloţena na vztahu mezi dvěma nebo více absolutními ukazateli, a to za 
pomocí jejich podílu. 
 
a) Ukazatele rentability 
Ukazatele rentability vyjadřují výnosnost vloţených prostředků do podnikání (poměřují 
zisk s výší zdrojů, které byly pouţity na jeho dosaţení). Výsledky těchto ukazatelů 
zajímají především investory, přičemţ platí, ţe čím vyšší rentability podnik dosahuje, 
tím lépe hospodaří se svým majetkem a kapitálem. 
 
Tabulka č. 16: Vývoj ukazatelů rentability v letech 2008 - 2010 (v %) 
Ukazatele rentability (výnosnosti) 2010 2009 2008 
ROI - Rentabilita celkového kapitálu  14,96 10,18 19,02 
ROA - Rentabilita celkových aktiv  12,09 8,24 13,98 
ROE - Rentabilita vlastního kapitálu  19,92 14,81 21,87 
ROCE - Rentabilita dlouhodobých zdrojů  19,70 14,62 21,50 
ROS - Rentabilita trţeb  6,19 4,41 6,90 
Zdroj: Vlastní zpracování 
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Graf č. 5: Vývoj ukazatelů rentability v letech 2008-2010 
 
Zdroj: Vlastní zpracování, tabulka č. 16 
 
1) Rentabilita celkového kapitálu (ROI) 
Ukazatel ROI bývá povaţován za hlavní měřítko podnikatelské činnosti, protoţe 
poměřuje zisk s celkovými aktivy investovanými do podnikání, bez ohledu na zdroje 
jejich financování.  Obecně se uvádí, ţe dobrý podnik má hodnoty tohoto ukazatele 
v rozmezí 12 – 15%, více neţ 15 % se povaţuje za velmi dobré. 
Z tabulky č. 16 je patrné, ţe ukazatel ROI má kolísavou tendenci ve všech sledovaných 
letech. Pozitivním jevem je, ţe ve všech sledovaných letech dosahuje kladných hodnot. 
Nejlepšího výsledku dosahuje tento ukazatel v roce 2008. V tomto roce dosahuje 
hodnota ROI 19,02 %, takţe je nad hranicí 15 %, která byla obecně označena za dobrý 
podnik.  
 
2) Rentabilita celkových aktiv (ROA) 
Pomocí rentability celkových aktiv se měří produkční síla podniku. Tento ukazatel 
znázorňuje celkovou výnosnost kapitálu, bez ohledu na to, z jakých zdrojů byla 
podnikatelská činnost financována. Obecně se uvádí, ţe dobrou situaci podniku 
naznačují hodnoty přes 10%. Situace společnosti AG FOODS Group a.s. je pozitivní, aţ 
na rok 2009, kdy vykázala hodnoty ROA pod 10 %. 
 
3) Rentabilita vlastního kapitálu (ROE) 
Rentabilita vlastního kapitálu vyjadřuje výnosnost vlastního kapitálu, který do společnosti 
vloţili vlastníci (akcionáři, společníci, ostatní investoři). Udává, kolik haléřů čistého zisku 
připadá na 1 Kč investovanou do podniku vlastníky. Ukazatel by měl dosahovat vyšších 
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hodnot, neţ výnosy z méně rizikových investičních příleţitostí, protoţe vlastník přijímá při 
investici do podniku určité riziko.28 Navíc platí, ţe pokud podnik efektivně vyuţívá cizí 
zdroje, měla by být ziskovost vlastního kapitálu vyšší neţ ziskovost celkového jmění. 
Hodnoty ukazatele ROE dosahují, jak je patrné z tabulky č. 16, jednoznačně nejvyšších 
hodnot. Opět můţeme sledovat kolísavý trend hodnot ukazatele. Podstatná změna 
nastala především v roce 2009 oproti roku 2008, kdy došlo k poklesu z 21,87 % na 
14,81 %. V roce 2010 hodnota ROE opět vzrostla a to téměř na 20 %. 
 
4) Rentabilita dlouhodobých zdrojů (ROCE) 
Rentabilita dlouhodobého kapitálu udává výnosnost dlouhodobě investovaného 
kapitálu. V čitateli jsou celkové výnosy všech investorů a ve jmenovateli jsou 
dlouhodobé finanční prostředky, které má společnost k dispozici.  
Po celé sledované období podnik dosahoval vysokých hodnot, nejvyšší hodnoty 
dosahuje v roce 2008, a to 21,50 %, naopak nejniţší hodnoty v roce 2009 (14,62 %). 
 
5) Rentabilita trţeb (ROS) 
Rentabilita trţeb vyjadřuje, jaký zisk má podnik z 1 Kč trţeb. Ukazatel rentability trţeb 
vypočítáme podle vzorce ROS = čistý zisk / trţby. Jak lze vidět z tabulky č. 16, 
rentabilita trţeb se udrţuje na úrovni kolem 5 – 7%. 
 
b) Ukazatele likvidity 
Ukazatele likvidity charakterizují schopnost podniku hradit své splatné závazky. 
Rozlišují se tři stupně likvidity – běţná, pohotová a okamţitá. V tabulce č. 17 jsou 
uvedeny hodnoty všech tří stupňů likvidity od roku 2008 aţ do roku 2010.  
Doporučené hodnoty: 29 




                                                 
28
 SEDLÁČEK, J. Účetní data v rukou manažera. 2001. s. 64. 
29
 RŮČKOVÁ, P., Finanční analýza metody, ukazatele, využití v praxi. 2008. s. 49-50. 
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Tabulka č. 17: Vývoj ukazatelů likvidity v letech 2008-2010 
Likvidita 
2010 2009 2008 
Doporučené 
hodnoty 
Okamţitá likvidita                      0,14 0,15 0,09 0,2 aţ 0,5 
Pohotová likvidita                1,43 1,20 1,43 1 aţ 1,5 
Běţná likvidita                        2,06 1,65 2,11 1,5 aţ 2,5 
Zdroj: Vlastní zpracování na základě účetních výkazů společnosti 
 
1) Okamţitá likvidita (likvidita 1. stupně) 
Měří schopnost podniku dostát svým závazkům pouze z krátkodobého finančního 
majetku. Obecně doporučené hodnoty jsou stanoveny v rozmezí 0,2 - 0,5. Společnost 
AG FOODS Group a.s. ani v jednom ze sledovaných let nesplňuje doporučené hodnoty. 
Nejvyšší hodnotu zaznamenala v roce 2009, a to 0,15 a nejniţší hodnotu v roce 2008, a 
to 0,09. Tyto nízké hodnoty byly způsobeny nízkým stavem peněţních prostředků na 
bankovním účtu i v pokladně společnosti. 
 
2) Pohotová likvidita (likvidita 2. stupně) 
U pohotové likvidity by vypočtené hodnoty neměly klesnout pod číslo 1. V tabulce č. 
17 je jasně vidět, ţe podnik je na tom s pohotovou likviditou dobře. Ve všech 
sledovaných letech hodnota přesahuje číslo 1. Nejvyšší pohotové likvidity dosáhla 
společnost v letech 2008 a 2010, kdy jeho hodnoty byly stejné, a to 1,43. O něco niţší 
hodnotu zaznamenal rok 2009 a to 1,2. 
 
3) Běţná likvidita (likvidita 3. stupně) 
Tento ukazatel bývá také označován jako likvidita 3. stupně. Udává nám, kolikrát je 
podnik schopen uspokojit své věřitele, kdyby proměnil v daném okamţiku veškerá svá 
oběţná aktiva na hotovost. Nejniţší hodnoty bylo dosaţeno v roce 2009, a to 1,65. 
Nejvyšší hodnotu podnik vykázal v roce 2008, a to 2,11. Doporučená hodnota tohoto 
ukazatele je 1,5 – 2,5. Běţná likvidita společnosti během sledovaných let nespadla pod 





c) Ukazatele zadluţenosti 
Ukazatele zadluţenosti udávají vztah mezi vlastními a cizími zdroji financování. 
Ukazatele jsou určeny především pro poskytovatele bankovních úvěrů. Zadluţenost, 
byť i vysoká, nemusí být ještě negativní charakteristikou společnosti. V dobře fungující 
společnosti můţe naopak vysoká finanční páka pozitivně přispívat k rentabilitě 
vlastního kapitálu30 a to v případě, kdyţ rentabilita celkového kapitálu je vyšší neţ 
úroková míra cizího kapitálu. V opačném případě působí finanční páka negativně. 
 
Tabulka č. 18: Ukazatele zadluţenosti v letech 2008 - 2010  
Zadluţenost (stabilita) 2010 2009 2008 
Celková zadluţenost v % 39,30 44,30 35,00 
Koeficient samofinancování v % 60,70 55,60 63,90 
Míra zadluţenosti v %  64,70 79,70 54,70 
Úrokové krytí  29,90 18,3 27,80 
Zdroj: Vlastní zpracování na základně účetních výkazů společnosti 
 
1) Celková zadluţenost 
Ukazatele zadluţenosti by se měly pohybovat mezi 50 – 60%31. Pokud je dluh vyšší, 
věřitelé budou váhat nad poskytnutím případného úvěru a pokud je zadluţení niţší, neţ 
je doporučené, znamená to neefektivní hospodaření s vlastními prostředky. Po výpočtu 
celkové zadluţenosti v tabulce č. 18 můţeme vidět, ţe podnik, vyuţívá svých 
finančních prostředků docela neefektivně. Zadluţenost se pohybuje průměrně kolem 
40%. V roce 2009 se výše zadluţenosti nejvíce přiblíţila k doporučeným hodnotám. 
  
2) Koeficient samofinancování 
Tento ukazatel udává, do jaké míry jsou aktiva společnosti financována vlastním 
kapitálem. Společnost byla v roce 2010 financována téměř 61 % vlastním kapitálem a 
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3) Míra zadluţenosti 
Ukazatel míry zadluţenosti udává, jaký je poměr mezi cizím a vlastním kapitálem. Jako 
uţ předcházející dva ukazatele, tak i tento vypovídá o tom, ţe podnik ve sledovaném 
období preferuje financování z vlastních zdrojů.  
V roce 2009 oproti roku 2008 se míra zadluţenosti společnosti zvýšila, a to z 54,7 % na 
79,7 %. V roce 2010 se míra zadluţenosti, ale opět sníţila, a to na 64,7 %. 
 
4) Ukazatel úrokového krytí 
Koeficient úrokového krytí udává, kolikrát zisk převyšuje zaplacené úroky. Pokud je 
ukazatel roven 1, znamená to, ţe společnost hradí celkovou výši úroků ziskem. Platí, ţe 
čím vyšší hodnoty jsou, tím je podnik finančně stabilnější. V roce 2010 byl koeficient 
úrokového krytí společnosti nejlepší, zisk převyšoval zaplacené úroky 30krát.  
 
d) Ukazatele řízení aktiv 
Ukazatelé aktivity udávají, jak společnost hospodaří se svými aktivy. Tito ukazatele by 
měli být srovnávány s hodnotami za odvětví. Čím jsou hodnoty ukazatelů aktivity 
menší, tím je to pro podnik výhodnější. 
 
Tabulka č. 19: Ukazatele řízení aktiv v letech 2008-2010 
Ukazatele aktivity (doby 
obratu) 
2010 2009 2008 
Obrat celkových aktiv   1,95 1,87 2,03 
Obrat stálých aktiv 7,44 6,12 5,50 
Doba obratu zásob (ve dnech) 40,88 36,40 35,78 
Doba obratu pohledávek (ve 
dnech) 
84,80 84,26 70,32 
Doba obratu závazků (ve dnech) 38,01 40,37 30,10 
Zdroj: Vlastní zpracování na základě účetních výkazů společnosti 
 
1) Obrat celkových aktiv 
Ukazatel obrat celkových aktiv udává, kolikrát se majetek společnosti přemění v trţby. 
Tento ukazatel se počítá podle vzorce Obrat celkových aktiv = Trţby / Celková 
aktiva. Doporučují se hodnoty mezi 1,6 aţ 2,9.32 Jak můţeme vidět v tabulce č. 19, 
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hodnota tohoto ukazatele je kolísavá a pohybuje se v hodnotách od 1,87 – 2,03, tzn., ţe 
majetek společnosti se přemění v trţby 1,87 aţ 2,03 krát. 
 
2) Obrat stálých aktiv 
Ukazatel vyjadřuje, kolik jednotek trţeb připadá na jednotku stálých aktiv v zůstatkové 
ceně. Obrat stálých aktiv se počítá podle vzorce Obrat stálých aktiv = Trţby / Stálá 
aktiva. Dle tabulky č. 19 je zřejmé, ţe se obrat stálých aktiv pohybuje v rozmezí 5,5-7,5 
a je vyšší neţ obrat celkových aktiv, coţ je pro společnost dobré. 
 
 
3) Doba obratu zásob 
Ukazatel doby obratu zásob udává, jak účinně podnik vyuţívá svůj majetek. Udává 
průměrný počet dnů, po něţ jsou zásoby vázány v podnikání do doby jejich spotřeby, 
nebo do doby jejich prodeje. Ţádoucí je co nejniţší hodnota. 
Doba obratu zásob ve společnosti AG FOODS Group a.s. měla po celou dobu 
sledovaného období rostoucí charakter. V roce 2008 byla vázanost kapitálu v zásobách 
36 dní. V následujícím roce 2009 byla vázanost kapitálu v zásobách téměř stejná a 
v roce 2010 vzrostla, a to na necelých 41 dní.  
 
4) Doba obratu pohledávek 
Ukazatel doby obratu pohledávek udává počet dní, během kterých je inkaso za trţby 
zadrţováno v pohledávkách. Ukazatel je vhodné srovnat s běţnou splatností faktur. 
Obecně platí, ţe čím je hodnota ukazatele niţší, tím je příznivější. 
Ve společnosti AG FOODS Group a.s. se počet dní k získání inkasa od zákazníků 
postupně zvyšuje. V roce 2008 byla doba splacení pohledávek 70 dní, a to je vysoce nad 
běţnou splatností faktur a to znamená, ţe obchodní partneři neplatí včas. V dalším roce 
společnost zaznamenala nárůst doby splacení pohledávek, a to aţ na 84 dní. V roce 
2010 musí společnost čekat na inkaso svých plateb téměř 85 dní. 
Ve srovnání s běţnou třicetidenní splatností faktur je patrné, ţe ukazatel je ve 




5) Doba obratu závazků 
Doba obratu závazků ukazuje, jak dlouho podnik odkládá platbu faktur svým 
dodavatelům. Výhodné je, kdyţ je doba splatnosti závazků delší neţ splatnosti 
pohledávek, aby nebyla narušena finanční rovnováha společnosti.  
V roce 2008 byla hodnota doby obratu závazků, neboli provozního úvěru od 
dodavatelů, rovna třiceti dnům. V následujícím roce hodnota ukazatele vzrostla na 40 
dní a následně opět poklesla na 38 dní. Všechny tři hodnoty ukazatele ve zmíněném 
období nepřesahují hodnoty vypočtené u ukazatelů doby obratu pohledávek v totoţném 
období. Společnost tedy splácí své závazky rychleji, neţ jsou hrazeny její pohledávky, 
coţ by mohlo v budoucnu vést k ohroţení finanční situace. 
 
e) Provozní ukazatele 
Tito ukazatele se uplatňují při vnitřním řízení. Napomáhají managementu sledovat a 
analyzovat vývoj základní aktivity společnosti. Provozní ukazatele se opírají o tokové 
veličiny (především o náklady), jejichţ řízení má za následek hospodárné vynakládání 
jednotlivých druhů nákladů a tím i dosaţení vyššího konečného efektu.33 
 
Tabulka č. 20: Provozní ukazatele 
Provozní ukazatele 2010 2009 2008 
Mzdová náročnost produkce 10,81% 11,50% 11,76% 
Produktivita z výkonů (tis. Kč/zam.) 1 578,71 1 527,20 1 668,90 
Produktivita z přidané hodnoty (v tis. 
Kč/zam.) 
1 139,70 983,28 1 144,40 
Zdroj: Vlastní zpracování na základě účetních výkazů společnosti 
 
1) Mzdová produktivita 
Mzdová produktivita udává, kolik korun z přidané hodnoty připadá na korunu vyplacených 
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2) Produktivita z výkonů 
Produktivita z výkonů měla během sledovaného období kolísavou tendenci. Nejvyšší 
hodnoty dosáhla v roce 2008, a to 1668,90 tis. Kč / zam. Nejniţší hodnotu vykázala 
v roce 2009, a to 1 527,20 tis. Kč / zam. 
 
3) Produktivita z přidané hodnoty 
Produktivita z přidané hodnoty kaţdým rokem kolísá. Nejmenší hodnota byla 
zaznamenána v roce 2009, a to 983,28 tis. Kč přidané hodnoty na zaměstnance. 
Nejvyšší hodnota byla zaznamenána v roce 2008, a to 1 144,40 tis. Kč přidané hodnoty 
na zaměstnance. 
 
Analýza soustav ukazatelů 
K posouzení celkové finanční situace podniku se pouţívají soustavy ukazatelů. Účelové 
výběry ukazatelů, které vyuţívají matematicko - statistické metody, se dělí na bonitní a 
bankrotní modely. Pro výpočet bankrotních modelů pouţiji Altmanův index a index 
IN05.  
 
a) Altmanův index (Z score) 
Pomocí Altmanova indexu lze jednoduše zjistit riziko bankrotu jednotlivých podniků.  
 
Rovnice Z score má následující tvar: 
Z = 0,717* X1 + 0,847* X2 + 3,107* X3 + 0,420* X4 + 0,998* X5 
 
Kde: 
x1 = Čistý pracovní kapitál / Celková aktiva 
x2 = Nerozdělený zisk minulých let / Celková aktiva 
x3 = Výsledek hospodaření / Celková aktiva 
x4 = Účetní hodnota vlastního kapitálu / Cizí zdroje 
x5 = Trţby / Celková aktiva 
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Hodnocení Altmanova indexu: 
Hodnota Z se pohybuje v rozmezí  - 4 aţ +8 
Z > 2,9……finančně silný podnik 
1,2 < Z < 2,9……podnik s určitými finančními problémy 
Z < 1,2……přímí kandidáti bankrotu 
 
Tabulka č. 21: Altmanův index 
Altmanův index ("Z" analýza) Váha 2010 2009 2008 
(Čistý pracovní kapitál / celková aktiva) * váha 0,717 0,27 0,19 0,24 
(Zadrţené výdělky / celková aktiva) * váha 0,847 0,48 0,44 0,50 
(EBIT / celková aktiva) * váha  3,107 0,46 0,32 0,59 
(Trţní hodnota ZK / cizí kapitál) * váha 0,420 1,09 0,80 1,38 
(Trţby / celková aktiva) * váha 0,998 2,52 2,44 2,78 
Altmanův index  4,82 4,19 5,48 
Zdroj: Vlastní zpracování na základě literatury34 
 
Z tabulky č. 21 je patrné, ţe společnost AG FOODS Group a.s. se řadí mezi finančně 
silné podniky. Ve sledovaném období neklesl Altmanův index pod hodnotu 4, coţ je 
velice pozitivní.  
 
b) Index IN05 
Tento index byl sestaven speciálně pro účely predikce finančního zdraví či tísně u 
českých podniků. Navazuje na předcházející modely IN95, IN99 a IN01 a spojuje jejich 
vlastnosti - hodnotí schopnost podniku dostát svým závazkům i schopnost tvořit 
hodnotu pro vlastníka. 
 
Index IN 05 je počítán dle následující rovnice: 
 




x1 = Aktiva / Cizí zdroje 
x2 = Výsledek hospodaření / Nákladové úroky 
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x3 = Výsledek hospodaření / Aktiva 
x4 = Výnosy / Aktiva 
x5 = Oběţná aktiva / (Krátkodobé závazky + krátkodobé bankovní úvěry) 
 
Hodnocení indexu INO5 
IN05 < 0,9 …… podnik spěje k bankrotu  
0,9 < IN05 < 1,6 …… šedá zóna, nejasné výsledky a nejasný další vývoj  
IN05 > 1,6 ……podnik tvoří hodnotu 
 
Tabulka č. 22: Index IN05 
Index IN05 Váha 2010 2009 2008 
Aktiva/ cizí zdroje 0,13 0,331 0,293 0,372 
EBIT / nákladové úroky 0,04 1,196 0,730 1,112 
EBIT / aktiva 3,97 0,594 0,404 0,755 
Výnosy / aktiva 0,21 0,410 0,393 0,425 
Oběţná aktiva / (krátk.  závazky + krátk. bank. úvěry) 0,09 0,185 0,148 0,190 
Index IN05  2,716 1,968 2,854 
Zdroj: Vlastní zpracování na základě literatury35 
 
Opět, jak tomu bylo i u Altmanova indexu, společnost dosahuje vynikajících výsledků, 
protoţe se ve všech sledovaných letech pohybuje nad stanovenou hranicí 1,6. Tato 
hranice udává, od kdy společnost tvoří hodnotu. Nejvyšší hodnotu podle tabulky č. 22 
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V tabulce č. 23 jsou přehledně uvedeny nejdůleţitější silné a slabé stránky podniku. 
Tabulka č. 23: Přehled silných a slabých stránek finančního hospodaření 
Silné stránky Slabé stránky 
Růst trţeb za prodané zboţí Vysoké krátkodobé pohledávky 
Dobrá pohotová a běţná likvidita Dlouhá doba obratu pohledávek 
Vysoká úroveň čistého pracovního kapitálu Nízké hodnoty okamţité likvidity 
Dobré hodnoty ukazatelů rentability Krátká doba obratu závazků 
Stále rostoucí výsledek hospodaření 
minulých let 
 
Zdroj: Vlastní zpracování     
5. SYNTÉZA A NÁVRHY NA ŘEŠENÍ V PROBLÉMOVÝCH 
OBLASTECH 
5.1. Syntéza výsledků analýzy finančního hospodaření 
Na základě výsledků finanční analýzy z let 2008 - 2010 lze zhodnotit finanční situaci ve 
společnosti AG FOODS Group a.s. následovně. 
 Z celkového pohledu lze o společnosti říci, ţe je úspěšná, tvoří zisk a její finanční situace je 
příznivá. Při podrobnějším prozkoumání byly zjištěny v některých analyzovaných oblastech 
velmi pozitivní výsledky, jinde byly průměrné a najdou se i ty, ve kterých má společnost 
nedostatky.  
Z horizontální a vertikální analýzy aktiv a pasiv bylo zjištěno, ţe z větší části tvoří majetek 
oběţná aktiva, jde tedy o kapitálově lehkou společnost. Celková aktiva mají po celé 
sledované období rostoucí tendenci. Na tomto růstu se nejvíce podílí oběţná aktiva, 
konkrétně krátkodobé pohledávky a zásoby. Pozitivní je, ţe společnost neeviduje ţádné 
dlouhodobé pohledávky. Aktiva společnosti jsou z převáţné části kryta vlastními zdroji, 
které se navíc rok od roku zvyšují. Na tomto výsledku se podílí zejména hospodářský 
výsledek minulých let. Tento stav vede k málo rizikovému, ale na druhé straně 
k potenciálně neefektivnímu způsobu financování, kdy je i část oběţných aktiv kryta 
vlastním kapitálem. Cizí zdroje jsou tvořeny z převáţné části krátkodobými závazky, 
bankovními úvěry a běţnými bankovními úvěry. Dlouhodobé závazky má společnost v 
malé výši. 
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Z analýzy výnosů, nákladů a cash flow, lze povaţovat za velmi pozitivní stabilní růst 
trţeb, které jsou z převáţné části tvořeny trţbami za prodej zboţí. Další pozitivní 
skutečností je, ţe aţ s výjimkou roku 2009 přidaná hodnota roste. Celkové náklady tvoří 
neustále se zvyšující provozní náklady (výkonová spotřeba) a osobní náklady. Osobní 
náklady se během sledovaného období neustále zvyšovaly. Provozní hospodářský 
výsledek klesl, a to o 42,2%, a to vlivem rychlejšího růstu provozních nákladů neţ 
výnosů. Následně zaznamenal růst, a to o 48 %. Tuto kolísavou tendenci lze 
vypozorovat i u hospodářského výsledku za účetní a běţné období. Finanční 
hospodářský výsledek je aţ na rok 2009 vţdy záporný, finanční náklady jsou tedy vyšší 
neţ finanční výnosy. Z horizontální analýzy cash flow lze vypozorovat kladné hodnoty 
čistého peněţního toku z provozní činnosti. Cash flow z investiční činnosti je ve všech 
letech záporné, z toho vyplývá, investování společnosti do dlouhodobého majetku. 
Hodnoty finančního cash flow jsou aţ na rok 2008 kladné. Celkové cash flow je 
příznivé a svědčí o dostatku volných finančních prostředků, aţ na rok 2008, kdy byla 
hodnota záporná, zejména vlivem poměrně nízkého provozního cash flow a vyšších 
investic. 
Nejčastěji pouţívaným rozdílovým ukazatelem je čistý pracovní kapitál. Jeho hodnota 
se ve sledovaném období pohybovala od 66 471 tis. Kč do 94 583 tis. O společnosti AG 
FOODS Group a.s. lze říci, ţe má dobré finanční zázemí, protoţe ve sledovaném 
období, byla krátkodobá aktiva, vţdy vyšší jak krátkodobé závazky. 
Z hlediska rentability je moţné konstatovat, ţe společnost dosahuje dobrých výsledků. 
Všechny ukazatele ziskovosti (ROI, ROA, ROE, ROS, ROCE) vykazují kladné 
hodnoty. Za ekonomicky „slabší rok“ můţeme povaţovat rok 2009, kdy hodnoty oproti 
jiným rokům byly mírně niţší, ale i v tomto případě společnost dosahuje velmi dobrých 
výsledků. Za pozitivní lze povaţovat i skutečnost, ţe ROE převyšuje ROA, a z toho 
vyplývá, ţe společnost efektivně vyuţívá své cizí zdroje. 
Analýza provozních ukazatelů ukázala, ţe produktivita z výkonů velmi kolísala, coţ 
bylo způsobeno kolísáním výkonů. U produktivity z přidané hodnoty nedocházelo k 
příliš výrazným výkyvům. Nejvyšší hodnoty bylo dosaţeno v roce 2008. Pokud 
porovnáme roky 2008 a 2010, tak nedošlo k výrazným změnám. Mzdová produktivita 
během sledovaného období nepatrně klesá. 
Likvidita společnosti vykazuje dobré hodnoty, pohybující se v doporučených 
hodnotách, aţ na okamţitou likviditu, ta vykazuje hodnoty o něco niţší, neţ jsou 
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hodnoty doporučené. Pohotová i běţná likvidita splňuje doporučené hodnoty, coţ je pro 
společnost dobré.  
Zadluţenost společnosti AG FOODS Group a.s. je nízká. V roce 2008 byla 35 %, v roce 
2009 44,3 % a v roce 2010 39,3 %. Tyto výsledky potvrzují fakt, ţe společnost 
převáţnou část svých aktivit financuje z vlastních zdrojů, které sice přinášejí menší 
riziko, ale i teoreticky vyšší náklady na tento druh financování. Ukazatel úrokového 
krytí se pohybuje vysoko nad doporučenými hodnotami. Je to způsobeno jiţ zmíněným 
způsobem financování, tedy nízkým zastoupením nákladových úroků.  
Na základě výsledků z analýzy soustav ukazatelů se jeví společnost jako velmi 
důvěryhodná, stabilní a finančně zdravá. Po provedení Altmanovy analýzy a analýzy 
IN05 můţeme konstatovat, ţe se jedná o finančně silný podnik, který tvoří hodnotu pro 
vlastníky, neboť i zde výsledky ve všech třech letech převyšují doporučenou hodnotu.  
Z výsledků finanční analýzy vyplývá, ve kterých oblastech finančního hospodaření 
dosahuje společnost AG FOODS Group a.s. nadprůměrných výsledků, ale samozřejmě i 
to, kde má společnost nedostatky, a kde finanční řízení není zcela optimální. Z pohledu 
celkové finanční situace, která vyplývá ze souhrnné analýzy hodnocení podniku, je na 
tom společnost AG FOODS Group a.s. velmi dobře. Velmi dobrých výsledků 
společnost vykazuje i v oblasti rentability, likvidity a produktivity. 
Společnost disponuje krátkou dobou obratu závazků, zde má společnost určité rezervy. 
Tyto rezervy by měla vyuţít. Zvýšení krátkodobých závazků vede ke sníţení likvidity, 
na druhou stranu jsou krátkodobé závazky obecně spojeny s niţšími náklady neţ 
dlouhodobé instrumenty. Výhodou krátkodobých závazků je jejich flexibilita. 
 
Slabé stránky vykazuje finanční hospodaření v následujících oblastech:  
 vzestupný trend v úrovni krátkodobých pohledávek vyplývající z dlouhé doby 
jejich obratu; 
 krátká doba obratu závazků; 
 nízká hodnota okamţité likvidity. 
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5.2. Vlastní návrhy na řešení v problémových oblastech  
Významným problémem finančního hospodaření společnosti AG FOODS Group a.s. je 
narůstající hodnota krátkodobých pohledávek, které v roce 2010 tvořily 46 % celkových 
aktiv. Jeví se jako vhodné zamyslet se nad přijetím opatření, která povedou ke sníţení 
doby obratu pohledávek. Dále ke zvýšení doby obratu závazků a zvýšení okamţité 
likvidity. 
Z pohledu společnosti se jeví jako nutné sníţit co nejvíce časové prodlevy, které 
vznikají mezi přijetím objednávky a obdrţením úhrady za tuto objednávku.  
 
Současný systém řízení pohledávek 
Ve společnosti se řeší pohledávky na základě „inkasního postupu“. Zákazníci jsou 
rozděleni do 3 kategorií podle významnosti (A – velmi důleţití zákazníci V.I.P.; B – 
významní zákazníci; C – noví + problematičtí + standardní zákazníci) a podle těch jsou 
nastaveny na časové ose, která udává konkrétní postup. Nejprve jsou odběratelé 
upozorněni emailem, poté telefonicky, prvním písemným upomenutím a druhým 
písemným upomenutím. Pokud nedojde k úhradě pohledávky, jsou poklady předány na 
právní oddělení.   
Vzhledem k vysokým hodnotám pohledávek, které v roce 2010 činily 116 044 tis. Kč, 
je zřejmé, ţe stávající systém řízení pohledávek funguje neefektivním způsobem. 
Z tohoto důvodu doporučuji přejít na jiný systém řízení pohledávek. Účinným a 
efektivním způsobem inkasa pohledávek je faktoring. 
  
5.2.1. Vyuţití faktoringu 
Faktoring je moderní a flexibilní způsob provozního financování, zaloţený na odkupu 
pohledávek před jejich splatností.36 
Z pohledu dodavatele plní faktoring tři základní funkce. Zaprvé přenáší riziko 
nesplacení pohledávky na jiný subjekt - faktoringovou společnost. Faktoring také můţe 
                                                 
36
 Co je Faktoring? ČSOB. [online]. Dostupné z http://www.csobfactoring.cz/factoring/co-je-factoring. 
Převzato 21. 5. 2011. 
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fungovat jako nástroj financování. V poslední řadě přechází na faktoringovou 
organizaci také správa pohledávek. 37  
Vzhledem k tomu, ţe je společnost AG FOODS Group a.s. klientem ČSOB, zvolila 
jsem faktoringovou společnost ČSOB Factoring, a.s..  
Podle převzetí úvěrového rizika faktorem rozlišujeme bezregresní faktoring a regresní 
faktoring. U regresního faktoringu faktoringová společnost nepřebírá rizika spojená s 
insolvencí a platební nevůlí dluţníka. U bezregresního faktoringu faktoringová 
společnost přebírá riziko nezaplacení pohledávky z důvodu platební nevůle nebo 
platební nevůle odběratele.  
Faktoring můţe být jednorázový, kdy se jedná pouze o odkup jedné pohledávky. Další 
moţností je faktoring rámcový, kde faktor automaticky provádí odkup všech 
pohledávek svého klienta, aţ do předem stanoveného úvěrového rámce. Podle sídla 
dodavatele a odběratele je moţné rozlišit faktoring tuzemský a mezinárodní. 38 
  
Podmínky pro odkup pohledávek 
- lhůta splatnosti max. do 90 dnů; 
- obrat přes faktoringovou společnost v min. výši 20 mil. Kč za rok; 
- s pohledávkou nejsou spojena práva třetích osob; 




- faktoringový poplatek; 
- poplatek za převzetí rizika neplacení. 
 
Výhody a nevýhody faktoringu: 
- získání finančních prostředků; 
                                                 
37
 Význam Faktoringu. PENÍZE. [online]. Dostupné z http://www.penize.cz/15636-co-je-faktoring. 
Převzato dne 21. 5. 2011.  
38
 MAREK, P. a kol. Studijní průvodce financemi podniku. 2009. Str. 347 - 348. 
39
 Podmínky Faktoringu. ČSOB [online]. Dostupné z http://www.csobfactoring.cz/factoring/co-je-
factoring. Převzato 21. 5. 2011. 
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- přenášení rizika nesplacení pohledávky na jiný subjekt; 
- sníţení nákladů spojených se správou pohledávek; 
- vysoké náklady faktoringu40 
 
Jak funguje faktoring 









Zdroj: Vlastní zpracování41 
 
(1) Dodavatel podepisuje faktoringovou smlouvu s bankou a stává se tak klientem 
banky (2) Dodávka zboţí/ sluţeb odběrateli. Dodavatel vystaví fakturu s cesní klauzulí 
(tj. oznámení o postoupení pohledávky faktoringové společnosti) a odešle originál 
svému odběrateli. (3) Dodavatel pošle bance kopii faktury, čímţ dojde k postoupení 
pohledávky AG FOODS Group a.s. (4) Dodavatel má právo čerpat zálohu aţ do výše 80 
% z nominální hodnoty postoupené pohledávky včetně DPH. (5) Jakmile je pohledávka 
splatná, odběratel je povinen platit na účet banky. (6) Banka zaplatí dodavateli doplatek 
do 100% nominální hodnoty postoupené pohledávky v tentýţ den, kdy obdrţí platbu od 
odběratele. 42 
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 KALOUDA, F. Finanční řízení podniku. 2009. Str. 202. 
41
 Jak funguje Faktoring? ČSOB. [online]. Dostupné z http://www.csobfactoring.cz/factoring/jak-
funguje-factoring. Převzato 21. 5. 2011. 
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 Jak funguje Faktoring? ČSOB. [online]. Dostupné z http://www.csobfactoring.cz/factoring/jak-












Faktoring pouţiji na tuzemské pohledávky, které tvoří 76 % celkových krátkodobých 
pohledávek. Budu vycházet z údajů za rok 2010.  
 
Tabulka č. 24: Zjednodušená rozvaha před pouţitím faktoringu 
ROZVAHA K 31.12.2010 (v tis. Kč) 
Dlouhodobý majetek 66 247 Základní kapitál 10 000 
Zásoby 55 935 Cizí zdroje 99 074 
Pohledávky z OV 116 044 Bankovní úvěry 34 920 
Krátkodobý finanční 
majetek 12 086     
AKTIVA CELKEM 252 272 PASIVA CELKEM 252 272 
Zdroj: Vlastní zpracování 
 
Celkový roční obrat společnosti je 492 638 tis. Kč. Průměrná výše pohledávek z 
obchodních vztahů v rámci tuzemského obchodu činí 88 193,44 tis. Kč. Doba obratu 
pohledávek činí 85 dní. Průměrné pohledávky po lhůtě splatnosti činí 8 262,67 tis. Kč.   
Faktoringová společnost by převzala pohledávky vůči tuzemským odběratelům 
v průměrné výši 75 989,36 tis. Kč. ČSOB Factoring, a.s. účtuje faktoringový poplatek 
ve výši 0,25 % z celkového obratu společnosti. Nákladové úroky činí PRIBOR43 + 1,9 
% = 2,6 %. Pouţijeme bezregresní faktoring, kdy si faktoringová společnost účtuje 
poplatek za nesplacení pohledávek ve výši 0,25 %. Tyto hodnoty byly zjištěny na 
základě realizované poptávky faktoringu u společnosti ČSOB Factoring, a.s. Na základě 
postoupení pohledávek získá AG FOODS Group a.s. nárok na jejich profinancování do 
výše 80 % z celkové hodnoty pohledávky. AG FOODS Group a.s. nese spoluúčast ve 






                                                 
43
 Hodnota PRIBOR. ČNB. [online]. Dostupné z http://www.cnb.cz/cs/financni_trhy/penezni_trh/ 
pribor/denni.jsp. Převzato dne 24. 5. 2011. 
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Tabulka č. 25: Vliv faktoringu na hospodaření společnosti AG FOODS Group a.s. 
(v Kč) 
Průměrná výše pohledávek přebíraná ze strany faktora  75 989 360 
- spoluúčast (20 %) 15 197 872 
= uvolnění kapitálu vázaného v pohledávkách (80 % průměrného 
stavu pohledávek) 60 791 488 
Náklady faktoringu   
Faktoringový poplatek (0,25 % x 492 638 000   ) 1 231 595 
+ nákladové úroky z průměrné hodnoty odkupovaných pohledávek 
(80 % x 75 989 360 x 2,6 %) 
1 580 579 
  
+ poplatek za nesplacení (0,25% x 75 989 360) 189 973 
= celkové náklady 3 002 147 
Úspora   
Splacení bankovních úvěrů v hodnotě 34 920 000   
Nákladové úroky (33 000 000 x 3,45 %, 1 920 000 x 4,72 %) 
 1 229 124 
+ eliminace nesplacených pohledávek 8 262 670 
Celková úspora 9 491 794 
Čistá úspora (úspora – náklady) 6 489 647 
Zdroj: Vlastní zpracování 
 
Uvolněné peněţní prostředky, které společnost získala vyuţitím faktoringu, pouţije na 
splacení bankovních úvěrů ve výši 34 920 tis. Kč. Dlouhodobý bankovní úvěr ve výši 
1 920 tis. Kč je úročen 4,72 %, a krátkodobý úvěr ve výši 33 000 tis. Kč sazbou 3,45 %. 
Společnost ušetří za úroky 1 229,12 tis. Kč. Eliminace nesplacených pohledávek činí 
8 262,67 tis. Kč. Zbývající uvolněný kapitál si společnost ponechá na bankovním účtu.  
Vliv faktoringu ovlivní bilanci společnosti, hodnoty celkových aktiv a pasiv se sníţí. V 
aktivech dojde k poklesu oběţných aktiv, tento pokles je způsoben sníţením pohledávek 
z obchodních vztahů o 75 989,36 tis. Kč. Zavedením faktoringu vznikne nová poloţka – 
pohledávky vůči faktoringové společnosti, která tvoří 20 % z hodnoty tuzemských 
nesplacených pohledávek. Z kapitálu získaného od faktoringové společnosti, který tvoří 
60 791,49 tis. Kč., splatí společnost AG FOODS Group a.s. bankovní úvěry ve výši 
34 920 tis. Kč. O tuto hodnotu klesnou i cizí zdroje společnosti. Zbývající část 
uvolněného kapitálu, a to 25 871,49 tis. Kč bude převedena na bankovní účet 
společnosti AG FOODS Group a.s. 
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Tabulka č. 26: Zjednodušená rozvaha po pouţití faktoringu 
ROZVAHA K 31.12.2011 (v tis. Kč) 
Dlouhodobý majetek 66 247 Základní kapitál 10 000 
Zásoby 55 935 Cizí zdroje 64 154 
Pohledávky z OV 40 055 Bankovní úvěry 0 
Pohledávky vůči faktorovi 15 198     
Krátkodobý finanční majetek 37 957     
AKTIVA CELKEM 217 352 PASIVA CELKEM 217 352 
Zdroj: Vlastní zpracování 
 
Zavedení faktoringu bude mít pozitivní vliv na bilanci společnosti. Doba obratu 
pohledávek se z 85 dnů sníţí na 40 dní, jedná se tedy o značné zrychlení inkasa 
pohledávek. Obrat celkových aktiv se zvýší, původní hodnota byla 2 obrátky a současná 
hodnota činí 2,3 obrátky. 
Faktoring bude mít pozitivní vliv i na likviditu společnosti. Okamţitá likvidita vzroste 
z hodnoty 0,14 na hodnotu 0,4.  Běţná likvidita mírně vzroste, a to z hodnoty 2,06 na 
hodnotu 2,37, ale zůstane v doporučených hodnotách. Pohotová likvidita klesne 
z hodnoty 1,43 na hodnotu 1,38. 
Koeficient samofinancování vzroste z původních 60,7 % na hodnotu 70,5 %, coţ 
způsobí pokles hodnoty cizích zdrojů a naplní se dlouhodobý cíl společnosti. 
Z vypočtených hodnot, lze zavedení faktoringu společnosti AG FOODS Group a.s. 
doporučit. 
 
5.2.2. Doba obratu krátkodobých závazků a okamţitá likvidita 
Rezervy má společnost v příliš krátké době obratu závazků a mírným nedostatkem je 
niţší okamţitá likvidita. Společnost by si měla vyrovnat rozdíl mezi dobou obratu 
závazků a dobrou obratu pohledávek. Průměrný počet dní, po které musí společnost 
čekat na inkaso pohledávek je 80, ale společnost hradí své závazky v průměru do 36 
dní. Tato situace je pro společnost nepříznivá a nevýhodná, jelikoţ dotuje své 
odběratele svými peněţními prostředky, a tím sniţuje ukazatele aktivity. Společnosti 
bych doporučila, platit své závazky v době splatnosti nebo poţadovat od svých 
dodavatelů slevu při okamţitém splacení, formou skonta. Toto doporučení povede i ke 
zlepšení hodnoty okamţité likvidity. 
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6. ZÁVĚR 
Cílem bakalářské práce bylo pomocí vybraných metod finanční analýzy posoudit v 
letech 2008 – 2010 finanční situaci společnosti AG FOODS Group a.s. a formulovat 
návrhy na zlepšení v problémových oblastech. 
Nejprve jsem analyzovanou společnost AG FOODS Group a.s. představila, zmínila 
jsem se o základních údajích společnosti, předmětu podnikání a krátce jsem shrnula 
historii společnosti. Finanční zdraví společnosti bylo analyzováno pomocí vybraných 
metod finanční analýzy. 
Příznivých výsledků bylo dosaţeno v oblasti rentability, trţeb za prodané zboţí, 
pohotové a běţné likvidity. Vysoké úrovně dosáhl také čistý pracovní kapitál. Za 
pozitivní jev lze povaţovat růst hospodářského výsledku minulých let. Z provedených 
analýz absolutních a poměrových ukazatelů, byly zjištěny slabé stránky zejména 
v oblasti rostoucí hodnoty krátkodobých pohledávek, a s tím související doba obratu 
pohledávek. Slabší stránkou je i nízká hodnota okamţité likvidity a krátká doba obratu 
závazků. Okamţitá likvidita ani v jednom ze sledovaných let, nedosahuje doporučených 
hodnot. Společnost platí své krátkodobé závazky podstatně dříve, neţ inkasuje 
pohledávky od odběratelů. 
Návrhy směřují zejména do oblasti řízení pohledávek z obchodního styku, doby obratu 
krátkodobých závazků a okamţité likvidity. Návrhem na zlepšení finanční situace 
společnosti je zejména doporučení v oblasti sníţení krátkodobých pohledávek. Pro 
sníţení krátkodobých pohledávek jsem společnosti doporučila zavedení faktoringu pro 
tuzemské pohledávky, které tvoří 76 % celkových krátkodobých pohledávek. Pro 
výpočet faktoringu jsem pouţila hodnoty z roku 2010, kdy hodnota krátkodobých 
tuzemských pohledávek tvořila 48 % oběţných aktiv, tedy 35 % celkových aktiv. Doba 
obratu pohledávek byla 85 dní. 
Zavedení faktoringu má pozitivní vliv na bilanci společnosti. Sníţí se doba obratu 
pohledávek z 85 dní na 40 dní, coţ je o více jak polovinu dní. Vlivem faktoringu dojde 
k uvolnění kapitálu vázaného v pohledávkách v hodnotě 60 791,49 tis. Kč. Tento 
kapitál společnost pouţije na splacení svých bankovních úvěrů, zbývající část se 
převede na bankovní účet společnosti. Faktoring pozitivně ovlivní i dobu obratu 
celkových aktiv, kdy se z původních 2 obrátek dostane na hodnotu 2,27 obrátek. 
Pozitivní vliv bude mít i na okamţitou likviditu, která se z hodnoty 0,14 zvýší na 
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hodnotu 0,4 a dostane se do doporučených hodnot.  Zvýší se i hodnota koeficientu 
samofinancování, coţ způsobí pokles hodnoty cizích zdrojů. 
Pouţití faktoringu lze zcela jistě doporučit.  
Pro zvýšení doby obratu krátkodobých závazků a zvýšení okamţité likvidity jsem 
společnosti doporučila, aby své závazky platila aţ v době splatnosti nebo aby 
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Příloha č. 1 – Rozvaha společnosti AG FOODS Group a.s. za období 2008 – 2010 
ROZVAHA v tis. Kč 
       AKTIVA 2010 2009 2008 
A.   POHLEDÁVKY ZA UPSANÝ KAPITÁL 0 0 0 
B.   DLOUHODOBÝ MAJETEK 66 247 72 503 74 565 
B.I.   Nehmotný dlouhodobý majetek 1 426 855 3 917 
B.II.   Hmotný dlouhodobý majetek 57 419 64 834 63 884 
B.III.   Finanční dlouhodobý majetek 7 402 6 814 6 764 
C.   OBĚŢNÁ AKTIVA 184 066 163 338 126 552 
C.I.   Zásoby 55 935 44 850 40 751 
C.II.   Dlouhodobé pohledávky 0 0 0 
C.III.   Krátkodobé pohledávky 116 044 103 820 80 094 
C.IV.   Finanční majetek 12 086 14 668 5 707 
D.   OSTATNÍ AKTIVA 1 959 1 478 1 340 
    AKTIVA CELKEM 252 272 237 318 202 457 
          P A S I V A 2010 2009 2008 
A.   VLASTNÍ KAPITÁL 153 199 131 979 129 406 
A.I.   Základní kapitál 10 000 10 000 10 000 
A.II.   Kapitálové fondy 4 4 4 
A.III.   Fondy ze zisku 2 000 2 000 2 000 
A.IV.   Výsledky hospodaření minulých let 116 644 100 426 89 099 
A.V.   Výsledek hospodaření běţného období 24 550 19 548 28 303 
B.   CIZÍ ZDROJE 99 074 105 246 70 759 
B.I.   Rezervy         5 960 1 206 4 020 
B.II.   Dlouhodobé závazky 1 712 1 712 2 218 
B.III.   Krátkodobé závazky 56 482 57 919 40 059 
B.III.1   Závazky z obchodních vztáhů 52 015 49 748 34 285 
B.IV.   Bankovní úvěry a výpomoci 34 920 44 409 24 462 
B.IV. 1. Bankovní úvěry dlouhodobé 1 920 3 180 4 440 
  2. Běţné bankovní úvěry 33 000 41 229 20 022 
C.   OSTATNÍ PASIVA 0 94 2 292 
    PASIVA CELKEM 252 272 237 318 202 457 
Příloha č. 2 – Výkaz zisku a ztráty společnosti AG FOODS Group a.s. za období 
2008 – 2010 
      VÝKAZ ZISKU A ZTRÁTY v tis. Kč 
         2010 2009 2008 
I.   Trţby za prodej zboţí 487 271 435 556 403 028 
A.   Náklady na prodej zboţí 315 912 285 413 245 014 
+   Obchodní marţe 171 359 150 143 158 014 
II.   Výkony 146 820 140 502 153 539 
  1 Trţby za prodej výrobků a sluţeb 5 367 8 021 7 009 
  2 Změna stavu zásob a aktivace 131 103 185 
B.   Výkonová spotřeba 212 188 200 183 206 268 
  1 Spotřeba materiálu a energie 141 448 133 387 147 324 
  2 Sluţby 70 739 66 796 58 944 
+   Přidaná hodnota -65 368 -59 681 -57 729 
C.   Osobní náklady celkem 53 272 51 024 48 208 
D.   Daně a poplatky 384 391 283 
E.   Odpisy dlouhodobého majetku 17 781 19 901 15 444 
IV.   Jiné provozní výnosy 278 526 634 
H.   Jiné provozní náklady 3 899 1 560 1 540 
+   Provozní výsledek hospodaření 31 772 21 461 37 129 
XI.   Finanční výnosy 2 918 4 427 5 838 
O.   Finanční náklady 5 593 5 898 6 466 
N.   z toho: Nákladové úroky 1 262 1 324 1 385 
+   Finanční výsledek hospodaření -1 262 1 380 -26 
Q.   Daň z příjmů za běţnou činnost 5 960 3 293 8 809 
++   Výsledek hospodaření za běţnou činnost 30 510 19 548 37 103 
+   Mimořádný výsledek hospodaření 0 0 9 
I.   Převod podílů na hospodářském výsledku 0 0 0 
+++   Výsledek hospodaření za účetní období 30 510 19 548 28 303 
+++   Výsledek hospodaření před zdaněním 36 470 22 841 37 113 
 
Příloha č. 3 – Výkaz cash flow společnosti AG FOODS Group a.s. za období 2008 – 
2010 
PŘEHLED O PENĚŢNÍCH TOCÍCH v tis. Kč 
         2010 2009 2008 
P. 
 
Stav peněţních prostředků na počátku období 14 668 5 707 10 087 
A***   Čistý peněţní tok z provozní činnosti 18 402 23 658 26 996 
B***   Čistý peněţní tok z investiční činnosti -11 281 -17 324 -26 094 
C***   Čistý peněţní tok z finanční činnosti 3 175 2 627 -5 282 
F.   Čisté zvýšení (sníţení) peněţních prostředků 9 520 8 961 -4 380 
R.   Stav peněţních prostředků na konci období 12 789 14 667 5 707 
 
 
 
